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Resumo 
Este trabalho utiliza o Data Envelopment Analysis (DEA) como metodologia para avaliação 
da performance de empresas de hotelaria a nível internacional. Pela sua capacidade de 
considerar múltiplas variáveis nessa aferição de desempenho e fornecer um resultado 
sintético da performance relativa das empresas (o índice de eficiência), o DEA é uma 
solução às críticas efectuadas a outras metodologias de avaliação de performance como os 
rácios financeiros, o Economic Vaíue Added e o Ba/anced Scorecard Além de determinar a 
posição relativa de uma empresa face às restantes, o DEA identifica possibilidades de 
melhoria nas variáveis analisadas e as unidades que podem ser benchmarks para essas 
alterações. A utilização do DEA para estudo de empresas de hotelaria a nível internacional 
longitudinal (período 2000-2002) é inédita até à data, de acordo com o conhecimento da 
autora. Os resultados obtidos no estudo empírico mostram que existe possibilidade de 
redução dos inputs considerados (Activo Fixo Líquido, Activo Circulante, Capital Próprio e 
Custo de Bens e Serviços) em cerca de 30-40% (período 2000-2002) sem prejuízo dos 
outputs - Rédito e EBUDA. A maioria das unidades analisadas opera em rendimentos de 
escala decrescentes, pelo que uma redução da sua dimensão será benéfica para os níveis 
de eficiência. O estudo empírico realizado indicia que unidades que se dedicam 
exclusivamente à hotelaria e/ou com sede na América do Norte e Oceânia são consideradas 
mais vezes eficientes que unidades com alguma diversificação e com origem noutras partes 
do mundo. O estudo empírico demonstra ainda a relação positiva entre eficiência e 
rendibilidade. Isto é, empresas mais eficientes terão em média maior rendibilidade do activo 
e maior rendibilidade dos capitais próprios. A relação encontrada entre eficiência e 
rendibilidade do activo é mais forte que entre eficiência e rendibilidade do capital próprio. 
Palavras-chave: Data Envelopment Analysis, Avaliação de desempenho, Benchmarking, 
Eficiência, Hotéis. 
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Abstract 
Data Envelopment Analysis (DEA) is used as a performance measurement methodology for 
hotéis in an international levei. For its capability to use multiple variables to create a single 
measure of performance, DEA is a solution to the criticism of other performance evaluation 
methodologies such as financial ratios, Economic Value Added and Balanced Scorecard. 
Beyond giving the relative position of a company, DEA identifies, for each unit, the possible 
improvements and the reference units that can be used as benchmarks. It can be conduded 
from the empirical study that it is possible to reduce in average 30-40% of the inputs (Fixed 
Assets, Current Assets, Equity and Cost of goods and services) in the period 2000-2002 
keeping the current levei of outputs {Revenues and EBITDA). Reducing the units scale (size) 
can improve the efficiency of the majority of the analysed firms since decreasing returns to 
scale occurs. The empirical study shows that the units exclusively focused in the hotel 
operations and/or from North America, Austrália and New Zeeland are considered efficient 
more often than others. Finally it is shown a positive relationship between efficiency and 
return, with a stonger link between efficiency and ROA than between efficiency and ROE. 
Keywords: Data Envelopment Analysis, Performance Measurement, Benchmarking, 
Efficiency, Hotels. 
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1. Introdução 
A avaliação da performance das empresas é uma temática muito estudada na gestão. A 
sobrevivência das empresas a longo prazo, a sua importância para a sociedade e os 
mecanismos económicos para eliminar ou corrigir as ineficiências torna premente o estudo 
da eficiência e performance úas empresas, como salientam Anderson eí<?/(2000). 
Dos métodos mais simples da análise de desempenho das unidades económicas, dos quais 
se destaca a análise de rácios como retum on assets, retum on capita! emp/oyed, return on 
investment, return on sales, return on equity, a metodologias mais complexas que 
combinam diferentes indicadores, como o modelo aditivo e multiplicativo da rendibilidade 
dos capitais próprios, o Economic Va/ue Added e o Balanced Scorecard, tem sido 
reconhecido na literatura que a performance è um fenómeno complexo, resultante de várias 
dimensões das unidades económicas, pelo que a sua avaliação deve ter em consideração 
essa multi-dimensionalidade. É esta a perspectiva de Anthony e Govindarajan (2003), 
Kaplan e Norton (1993), Zhu (2000), Reynolds (2003), Phillips (1999) e Avkiran (2002), 
entre outros. No entanto, a utilização de modelos multi-factor que impliquem a atribuição a 
priori de ponderadores às diversas variáveis a considerar nessa avaliação de performance 
(modelos paramétricos) tem sido polémica, uma vez que a definição dos pesos a atribuir a 
cada variável fica a cargo do analista. Estes ponderadores são determinantes na avaliação 
de performance e, por consequência, nas eventuais comparações estabelecidas entre as 
empresas. 
É neste sentido que a metodologia Data Envelopment Analysis {DEfK) tem sido utilizada para 
avaliação da performance de diferentes unidades económicas. Estas unidades podem ser 
empresas ou partes de empresas, instituições sem fins lucrativos, organismos públicos, 
pessoas, etc. O DEA permite comparar as diversas unidades de um dado conjunto, ao aferir 
a eficiência da transformação de inputsm\ outputs. 
Figura 1 - Transformação de inputs em outputs pelas unidades económicas 
UNIDADE Rx 
ECONÓMICA 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
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As unidades eficientes nesse processo de transformação de inputs em outputs formam a 
fronteira eficiente contra a qual são comparadas as outras unidades, que são designadas 
por ineficientes. Para estas últimas unidades é determinada a possível redução de inputs ou 
aumento de outputs, por comparação com as unidades eficientes. Ou seja, o DEA permite 
retirar orientações para a gestão das unidades. 
Inicialmente o DEA foi utilizado no sector público para avaliar um programa de educação, 
por Chames ^<3/(1978), tendo-se generalizado a outras áreas de serviço público. Seiford 
(1996) refere, entre outras, as seguintes áreas: hospitais, tribunais, postos de correios. 
Posteriormente passou a ser utilizado na avaliação e comparação de unidades de uma 
empresa, como por exemplo agências bancárias, e para comparar diferentes empresas. 
Mais recentemente o DEA tem sido utilizado na análise de sectores, Zhu (2000) e países, 
Arcelus e Arozena (1999) comparam a produtividade na indústria e serviços de países da 
Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Económico, e Meric e Meríc (2001) a 
comparam a relação risco-rendibilidade nos principais mercados de valores mobiliários 
mundiais. 
A ampla utilização do DEA não se limita apenas à diversidade de unidade de avaliação 
(unidades de instituições, empresas, sectores, países), também o âmbito tem sido diverso. 
Produtividade, por exemplo com Agrell e Wikner (1996); eficiência, Tong (1997); 
performance, Schefczyk (1993), são itens recorrentes na literatura e aplicações do DEA, 
uma vez que todas estas análises se centram na capacidade das unidades transformarem 
inputs em outputs. 
Neste trabalho será realizado um estudo empírico com empresas de hotelaria. Esta opção 
de estudo deve-se à importância crescente do turismo como motor da economia e da 
situação particular desta actividade em Portugal. Wober et ai (2003) destacam essa 
importância num estudo longitudinal realizado com os postos de turismo das principais 
cidades europeias: " Tourísm has become a major source of empioyment, revenue, 
international awareness and opportunity in European citied'. 
É neste sentido, que a concorrência nesta actividade, pelas próprias oportunidades 
existentes, se realiza não só entre empresas de hotelaria, restauração e outras relacionadas, 
mas também entre as próprias cidades e países. A massificação do turismo, com o 
reconhecimento de direito a férias dos trabalhadores e o elevar do nível de vida em muitos 
países proporcionou essa escalada na procura, à qual correspondeu um aumento da oferta. 
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E por esse reconhecimento crescente da importância do turismo para as sociedades e para 
as suas múltiplas dimensões, sejam elas económicas, sociais ou culturais, que surgiu em 
1974 a Organização Mundial do Turismo. Este organismo internacional, cujas origens 
remontam a 1925, tornou-se em 2003 uma agência especializada das Nações Unidas. 
Também no ano de 2003, esta organização criou um barómetro de turismo mundial, através 
de um sistema estatístico (To urism Sa teHite Account) ligado à contabilidade nacional dos 
países. Este indicador foi criado com o apoio e aprovação da Comissão Estatística das 
Nações Unidas, da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Económico e do 
organismo de estatística da União Europeia - EUROSTAT. 
No projecto de elaboração deste barómetro, apresentado em Novembro de 2000, é 
reconhecida a urgência de informação fiável sobre turismo: 
"There is an acute shortage of information on the role of tourism in national economies 
worldwide, hence the need for reliable data relative to the importance and magnitude of 
this industry. Governments, entrepreneurs and citizens do not dispose of the exact 
information they need for designing public policies and business strategies and for 
evaluating their effectiveness and efficiency. (...) Nowadays there is an increasing 
recognition of the fact that tourism generates a certain type of knowledge relative to its 
impacts on countries' economies in terms of basic economic aggregates such as 
consumption, expenditure, income, investment, public revenues and employment, and, 
consequently, that type of information required with regard to tourism has changed with 
respect to the past. Tourism measurements, in order to be credible, must be of a 
statistical nature, and they must be comparable and consistent."1 
A ideia de um barómetro de turismo não é nova. Nos EUA, desde 1994, que foi 
desenvolvido o "barometer of hotel room revenud' que mais não é que uma comparação 
entre as estimativas e os números reais das receitas exclusivamente relacionadas com 
quartos de hotéis, nos EUA. Este barómetro é um serviço periódico da Smith Trave! 
Research apresentado trimestralmente na Cornell Hotel and Restaurant Administration 
Quarterly Esta revista, que surgiu nos anos 60, é apenas uma das revistas especializadas 
em hotelaria2 e que tem promovido a investigação na área. De acordo, com Davies (2003) a 
1 WTO, Secretary-General (2000),"The Tourism Satellite Account (TSA) - A Strategic Project for the World 
Tourism Organization", edn. WTO. 
2 Por exemplo, Hotel cmd Motel Management (que data do início do século XX), International Journal of 
Contemporary Hospitality Management (1989), International Journal of Hospitality Management (1982), 
International Journal of Tourism Research (1999) e Journal of Hospitality and Leisure Marketing (1993). 
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ênfase nos estudos realizados em hotelaria tem sido dada a aspectos quantitativos sem 
atender à componente qualitativa da pesquisa na área. A combinação das duas 
metodologias de pesquisa trará valor acrescentado para a indústria, no entender deste 
autor. 
O DEA tem a vantagem de poder conciliar os dois tipos de investigação, inclusivamente nas 
variáveis a utilizar, já que os dados qualitativos podem ser incluídos como variáveis de 
estudo, desde que sejam traduzíveis em dados nominais, por exemplo através de escalas; 
ou nos clusters (agregações de unidades) que podem ser construídos para análise das 
empresas, por exemplo através de estratégias utilizadas ou regiões geográficas. 
A missão, ou finalidade, desta dissertação é a análise da performance das empresas de 
hotelaria a nível internacional. Essa análise tem subjacente a comparação das diversas 
unidades de hotelaria, a avaliação da sua evolução no período 2000-2002 e a identificação 
das características das unidades eficientes. Num nível microeconómico, pretende-se 
estabelecer para cada empresa a sua posição relativa no grupo de unidades avaliadas, os 
valores óptimos dos seus recursos utilizados e outputs obtidos e as suas unidades de 
referência, que são benchmark para a melhoria da performance. É também pretendido 
realizar uma comparação entre os índices de eficiência DEA e os resultados de outra 
metodologia de avaliação de performance, os rácios financeiros. 
Desta forma esta dissertação tem inerente algumas questões: Existem algumas 
características das unidades hoteleiras que permitem uma maior eficiência? Como evoluiu a 
performance das empresas no período 2000-2002? Como pode a gestão de uma empresa 
melhorar o desempenho da unidade a partir dos resultados do DEA? Uma empresa mais 
eficiente é sinónimo de uma empresa com maior rendibilidade? A estas, e a outras questões 
que serão levantadas ao longo das próximas páginas, procurará esta dissertação dar 
resposta. 
O plano de trabalho da dissertação inclui uma revisão bibliográfica sobre o Data 
Envetopment Ana/ysis e a avaliação de desempenho. De seguida será realizada uma 
descrição da aplicação da metodologia, com a definição do grupo de unidades em estudo, 
das variáveis de inputs e outputs a considerar e da função objectivo. Serão ainda tecidas 
algumas considerações sobre as limitações inerentes ao estudo empírico. Posteriormente 
serão analisados os resultados obtidos à luz das propriedades da própria metodologia, 
apresentado um estudo longitudinal para o triénio 2000-2002, avaliada a situação particular 
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de uma unidade ineficiente e realizada a comparação com outro método de avaliação de 
performance, os rácios financeiros. Finalmente serão extraídas algumas conclusões acerca 
da utilização do Data Envehpment Ana/ysis na avaliação de desempenho e dos resultados 
obtidos no estudo empírico. 
2. Revisão bibliográfica 
2.1 Data En ve/opment A nalysis 
2.1.1 Apresentação do DEA 
O Data Enve/opment Ana/ysis (DEA) é uma metodologia de programação linear não 
paramétrica multi-factorial desenvolvida inicialmente para avaliar e comparar unidades 
homogéneas {Decision Making Units - DMU). 0 DEA surgiu em 1978 com o trabalho de 
Charnes, Cooper e Rhodes que avaliaram um programa educativo executado nos EUA. No 
entanto, as origens do DEA remontam à década de 50, nomeadamente com o trabalho de 
Farrel (1957). Mais recentemente, investigadores como Zhu (2000), têm utilizado o DEA 
para avaliar unidades não homogéneas, mas cujos factores de avaliação {inputs/outputs) 
são comuns. Deste modo, este autor avalia não só a eficiência relativa de cada DMU mas 
também a eficiência (atractividade) relativa de cada conjunto de unidades, neste caso 
agrupadas por sector. 
As DMU podem, assim, ser empresas ou partes de empresas, entidades com fins lucrativos 
ou sem fins lucrativos. Como exemplo de unidades de análise utilizadas pelos investigadores 
na aplicação do DEA é possível encontrar departamentos de empresas, agências bancárias, 
agências de seguros, empresas, escolas, hospitais, unidades militares, divisões municipais, 
países, pessoas, etc. 
Essa análise da eficiência relativa das DMU é efectuada através de um índice de eficiência, 
que mais não é que um rácio entre outputs e inputs ponderados, sendo os ponderadores de 
cada inputjoutput as variáveis do próprio modelo, que procura maximizar o índice de 
eficiência. 
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Na formulação de Callen (1991), a eficiência de uma DMU o, com ^elemento de j = 1,..., n, 
que utiliza os inputsXi com i = 1,.,.^, para produzir os outputs Yr com r = 1,..., s é dada 
por: 
tu^ 





sujeito a — < 1 
Y.v,x, 
i=\ 
e Ur,Vi > 0 
Sendo: 
• P0 eficiência da DMU cr, 
• Y os outputs-, 
• X os inputs, 
• s o número de outputs, 
• mo número de inputs, 
• no número de DMU; 
• Yjj o output r te DMU j; 
• X|j o inputi da DMU j; 
• Ur o peso de Yr para determinar a eficiência relativa da DMU; 
• Vj o peso de Xj para determinar a eficiência relativa da DMU. 
As variáveis Ur e V, são os parâmetros estimados pelo modelo para assegurar que os índices 
de eficiência de cada uma das n DMU são iguais ou inferiores a 1. Esses parâmetros são os 
preços implícitos obrigatoriamente positivos para todos os inputs \ - 1,..., m e outputs v = 
1,..., s, o que limita a eficiência de cada DMU ao mínimo de 0 e ao máximo de 1. O 
objectivo da função é determinar um conjunto de variáveis Ur e Vi positivas que maximizem 
a função sem que o índice de eficiência de cada e qualquer DMU ultrapasse 1. 
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Desta forma, para cada DMU será resolvida a função objectivo, mantendo-se o conjunto de 
restrições constantes, uma vez que reflectem as n DMU em análise. Assim, n programas são 
resolvidos separadamente para determinar a eficiência das n DMU. 
Como refere Callen (1991), embora a formulação apresentada seja de um problema de 
programação fraccionai não linear ela pode ser transformada para um problema de 
programação linear cujo formato pode ser resolvido por aplicações de programação linear, 
como demonstrado por Charnes ^^/(1978)3. 
O DEA é uma metodologia flexível, na medida em que permite que inputs e outputs 
considerados tenham diferentes unidades de medida e permite distinguir entre variáveis que 
se encontram sob controlo da gestão (discricionárias) ou que, pelo contrário, são exógenos 
à unidade. Na literatura DEA o tratamento matemático a dar a estas variáveis não 
discricionárias vai desde a simples inclusão de uma restrição adicional ao problema de 
programação linear (modelo de uma etapa) até modelos multi-etapa, de acordo com Muniz 
(2002). 
Como refere Schefczyk (1993), o índice de eficiência que resulta da aplicação do DEA pode 
ser visto como uma generalização para n de um comum rácio de produtividade com um 
outputs. um input 
É o índice de eficiência de cada unidade {output do modelo DEA) que é posteriormente 
comparado com o de outras DMU. Uma vez que o índice de eficiência se encontra 
obrigatoriamente entre 0 e 1, é uma forma simples e rápida de comparar as diversas 
unidades, ainda que tenham sido utilizados múltiplos factores. 
Como refere Callen (1991), o DEA é uma ferramenta poderosa para avaliar a performance a 
posteriori úas unidades em análise. Pelo facto de os inputs e outputs não precisarem de ser 
valorizados monetariamente, sendo apenas necessária uma quantificação em unidades 
físicas, o DEA começou por ser utilizado para o estudo da eficiência de unidades sem fins 
lucrativos. No entanto, pela capacidade do modelo agregar múltiplas variáveis, criar um 
único índice de eficiência e estabelecer referências de comparação entre as unidades, a sua 
utilização tornou-se comum na avaliação de performance de unidades com fins lucrativos, 
como salienta Zhu (2004). 
As unidades são classificadas como eficientes (caso o índice de eficiência seja 1) ou 
ineficientes (índices de eficiência inferiores a 1), estabelecendo-se para as unidades não 
eficientes as suas unidades de referência ou benchmarks (que são unidades consideradas 
3 A apresentação deste tipo de modelos será efectuada no ponto 2.1.9 A matemática do DEA. 
Autora: Sofla Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 20 - 
Ioiiiiihi Stijwriíir »li- f riMiiitniic («•vn'm 
tmÃHSuic «SSS oc moo* w 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
eficientes pelo modelo). Estas unidades de referência são as unidades eficientes mais 
próximas das unidades ineficientes, em termos de m/x inputs-outputs. Tal garante que os 
benchmarks sejam modelos de performance viáveis para as empresas ineficientes, que 
podem melhorar o seu desempenho. 
Simplificadamente, o DEA constrói uma fronteira eficiente a partir das unidades 
consideradas eficientes pelo modelo e que representa o nível mínimo de inputs para um 
dado nível de outputs (orientação inpuf) ou o nível máximo de outputs para um dado nível 
de inputs (orientação output). Assim, se for utilizado um nível superior de inputs que o 
óptimo encontrado pelo DEA, ou se for produzido um nível inferior de outputs que o óptimo 
determinado pelo DEA, a unidade é classificada como ineficiente. A figura seguinte 
representa graficamente a orientação output (A) e a orientação input (B), com as unidades 
eficientes a verde (a cheio), formando a fronteira eficiente, e as ineficientes a encarnado (a 
picotado). 






(B) Input 1 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Note-se que para ser possível a representação gráfica, o input utilizado no gráfico de 
orientação output (A) está estandardizado, e por isso, não se encontra directamente 
representado na figura, sendo apresentadas as combinações possíveis entre o output 1 e o 
output 2. No caso da orientação input (B), é o output que se encontra estandardizado, 
estando representadas as combinações entre o input 1 e o input2. 
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A partir dos estudos fundamentais sobre o DEA4, a avaliação da (in)eficiência foi 
decomposta em 5 medidas5, que Thanassoulis (2001) define do seguinte modo: 
• Eficiência técnica - corresponde à maximização de outputs ou minimização de inputs 
dados os níveis de inputs e outputs, respectivamente. Esta eficiência pode ser 
decomposta em eficiência técnica pura e eficiência de escala; 
• Eficiência técnica pura - consiste na avaliação da transformação de inputs em 
outputs sem considerar que todas as unidades têm a mesma capacidade ou 
dimensão. 
• Eficiência de escala - corresponde ao aproveitamento de todas as oportunidades de 
rendimentos de escala crescentes sem cair em situações de rendimentos de escala 
decrescentes, isto é, em operar em rendimentos de escala constantes. Ou seja, em 
operar com a dimensão que maximiza a produtividade média - a produtividade 
marginal de produzir mais uma unidade é igual à produtividade média, já não 
superior à produtividade média (situações de rendimentos de escala crescentes) e 
ainda não inferior (rendimentos de escala decrescentes). 
• Aiiocative effíciency - corresponde ao mix óptimo de inputs ou outputs dados os 
respectivos preços. Ou seja, qual a combinação óptima de inputs, para um dado 
nível de outputs, que garante o menor custo agregado ou a combinação óptima de 
outputs, para um dado nível de inputs, que garante o maior proveito possível. No 
trabalho inicial de Farrel (1957) esta eficiência foi classificada como eficiência de 
preço. 
• Eficiência total - corresponde ao produto da eficiência técnica com a aiiocative 
effíciency. Isto é, qual o nível máximo de outputs possível de obter dado o nível de 
inputs e cuja combinação garante o máximo de proveitos. Ou alternativamente, qual 
o nível mínimo de inputs que garante um dado nível de outputs e cuja composição 
assegura o menor custo agregado. Em ambos os casos, procura-se a eficiência 
técnica e a aiiocative effíciency. 
4 Entre outros: Chames et al (1978), Banker et al (1984), Banker (1984) e Chames et al (1985). 
3 Estas medidas de eficiência serão apresentadas posteriormente com maior detalhe, quer em termos gráficos, 
quer em termos analíticos. 
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2.1.2 A evolução do DEA 
0 DEA enquanto metodologia de análise e comparação de unidades que produzem múltiplos 
outputs e utilizam múltiplos inputs surgiu pela primeira vez em 1978 com o trabalho de 
Charnes, Cooper e Rhodes. Foi no seu artigo Measuríng the Efficiency of Decision Making 
Units que pela primeira vez foi "cunhado" o termo DEA. Não obstante, as origens desta 
técnica e dos conceitos nela envolvidos remontam aos anos 50. 
O trabalho de Farrel (1957) é o precursor do DEA mais apontado na literatura, como refere 
Seiford (1996), mas outros artigos foram também fundamentais para a concepção do DEA, 
nomeadamente Debreu (1951), Koopmans (1951), Charnes e Cooper (1962). O artigo de 
Seiford (1996) retrata a história/evolução do DEA - "Data Envetopment Anatysis: The 
Evo/ution of the State of the Art (1978-1995)'. O Anexo 1 contém o esquema da evolução 
do DEA apresentado por Seiford. 
No artigo "The measurement of productive efficiency" Farrel (1957) afirma: "It is the 
purpose of this paper to provide a satisfactory measure of productivity efficiency. Neste 
artigo o autor mostrou como as ineficiências de uma unidade podiam ser decompostas em 
duas componentes exaustivas e mutuamente exclusivas: a eficiência técnica e a eficiência 
de preço, posteriormente consagrada como aiiocative efficiency, como referido por 
Thanassoulis (2001). De acordo com o seu artigo de 1957, Farrell define a aiiocative 
efficiency como "success in choosing an óptima! set of inputí' e a eficiência técnica como 
"success in producing maximum output from a given set of inputí'. Esta separação entre 
dois níveis de eficiência é um avanço face às metodologias existentes e que eram utilizadas 
na época: Produtividade, por exemplo do trabalho, índices de Eficiência e Comparações de 
custos. Farrel utiliza dados do sector agrícola nos EUA para demonstrar as suas 
formulações. 
Já Pastor et ai {1999) e Cherchye e Puyenbroeck (1999) consideram os trabalhos de Debreu 
(1951) e Koopmans (1951) como pioneiros no estudo da eficiência técnica, apontando 
Farrell (1957) como autor de um índice de eficiência técnica. 
Seiford (1996) considera o artigo de 1978 de Charnes, Cooper e Rhodes a pedra basilar do 
DEA. O modelo então desenvolvido ficou conhecido como modelo CCR, em homenagem às 
iniciais dos seus autores. Este modelo para avaliação de desempenho surgiu para estudo de 
um programa público de educação, onde era impossível aplicar metodologias tradicionais 
pois estas não permitiam a consideração simultânea de múltiplos inputí e outputs e exigiam 
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a valorização monetária de inputs e outputs. O modelo desenvolvido por estes autores 
aplicava técnicas não paramétricas de programação linear a variáveis representativas dos 
processos de transformação das DMU, sendo a eficiência definida como um rácio entre a 
soma ponderada de outputs e a soma ponderada de inputs. A avaliação da eficiência técnica 
não considerava hipotéticos efeitos de escala, isto é, eram assumidos rendimentos de escala 
constantes. 
De acordo com Seiford (1996), os artigos que se seguiram versavam aplicações da 
metodologia desenvolvida e mantinham como âmbito de análise o sector público não 
lucrativo. A utilização da técnica neste período era ainda muito reduzida em virtude do 
próprio software existente ser ainda muito limitado. 
Em 1984 surgiu um novo artigo chave na evolução do DEA - ^Some models for estimating 
technicat and sca/e inefficiencies in data envetopment anatysid'. Os seus autores - Banker, 
Chames e Cooper desenvolveram a formulação matemática existente no modelo CCR, 
adicionando uma restrição de convexidade (que elimina a condição inicial de rendimentos 
de escala constantes permitindo rendimentos de escala variáveis). Esta alteração permite 
separar dentro da eficiência técnica do modelo CCR, a eficiência técnica pura e a eficiência 
de escala. Pelo seu impacto, este modelo foi baptizado, à semelhança do modelo anterior, 
com as iniciais dos seus autores. Neste caso, modelo BCC. Os autores definem as 
ineficiências técnicas como falhas em atingir o melhor nível de output possível e/ou 
utilização excessiva de quantidades de inputs. 
Seiford (1996) aponta ainda como miiestones na evolução do DEA, os modelos 
multiplicativos para fronteiras log-lineares; os modelos aditivos não orientados; o Most 
Productive Scaie Size - avaliação da escala/dimensão óptima ou mais produtiva para as 
DMU - desenvolvido por Banker (1984), a window ana/ysis - técnica desenvolvida para 
avaliar unidades em múltiplos períodos, o índice de Malmquist e a relação estabelecida por 
Chames et ai (1985) entre a fronteira eficiente definida por modelos DEA e a eficiência de 
Pareto-Koopmans6. 
6 Cherchye e Puyenbroeck (1999) salientam que a medida de eficiência de Debreu (1951) e Farrel (1957) 
pressupõe a equiproporcionalidade na redução dos inputs ou no aumento dos ouputs (eficiência radial). Com a 
adopção do conceito de eficiência de Pareto com o trabalho de Koopmans (1951) - eficiência Pareto-Koopmans 
- a eficiência de uma DMU verifica-se se não for possível aumentar um output sem que os inputs sejam 
aumentados ou outros outputs reduzidos (orientação output) ou reduzir um input sem que os outputs sejam 
reduzidos ou outros inputs aumentados (orientação input). Assim, a natureza equiproprocional (radial) do 
conceito anterior é abandonado. Note-se que o primeiro conceito de eficiência não implica necessariamente o 
segundo. Se existirem folgas nas unidades eficientes na definição de Debreu-Farrel, tal implica que não é 
Pareto-Koopmans eficiente. Esta diferença de eficiência será abordada posteriormente com a análise gráfica. 
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Seiford (1996) considera que os progressos nas questões computacionais dos modelos DEA 
permitiram um exponencial aumento dos estudos empíricos realizados, cujos temas se 
tornaram mais complexos, como desporto, impostos, cidades, telecomunicações, etc. 
Nos anos 90 o state of the art, de acordo com Seiford (1996), incluía pressupostos de não 
convexidade, a incorporação de restrições que reflectissem know-howte gestão, e portanto 
uma maior aderência à realidade dos modelos e dos seus resultados, e aproximações 
econométricas. No entanto, os maiores progressos verificaram-se nos estudos empíricos e 
não tanto nos avanços teóricos. O DEA passou a ser utilizado não só como técnica de 
análise mas também como técnica exploratória para análise de dados. Os estudos em larga 
escala passam a exigir grande capacidade computacional e interfaces flexíveis com outros 
softwares de gestão. 
Seiford (1996) aponta como futuro do DEA, à data do seu artigo, o DEA estocástico, uma 
vez que seria a solução para problemas de ruído nos dados utilizados. 
Os artigos relacionados com DEA estocásticos remontam a Segupta (1982), mas outros 
autores têm desenvolvido trabalhos nesta área. Huang e Li (2001) realizam uma breve 
resenha histórica do DEA estocástico. 
Apesar dos trabalhos realizados, os modelos estocásticos DEA, como o mean-variance DEA - 
Post (2001), ainda se encontram numa fase embrionária com estudos sobre os modelos e a 
sua comparação com DEA determinísticos ou outras metodologias, como modelos de 
Fronteiras Estocásticas7. Apesar de tradicionalmente serem vistas como metodologias 
concorrentes, Tsionas (2003) desenvolve uma abordagem para combinar modelos DEA e 
modelos de fronteiras estocásticas. 
As aplicações práticas realizadas com DEA estocástico são ainda limitadas, uma vez que, 
como salientam Holland e Lee (2002) não existem softwares DEA que incorporem estes 
modelos. 
Por outro lado, outros autores têm desenvolvido importantes trabalhos na área da 
sensibilidade do DEA a ruído nos dados e a especificações de modelo, como forma de aferir 
a fiabilidade dos resultados DEA obtidos. Por exemplo: Zhu (1996), Cooper ^ a/(2001a) e 
Holland e Lee (2002). 
7 Como Tsionas (2003) salienta os modelos de fronteiras estocásticas exigem a definição prévia da forma da 
função e determinam a estimativa de erro associda aos resultados em função de ruído presente nos dados. O 
DEA, por sua vez, não exige qualquer pressuposto sobre a função mas não permite uma estimativa de erro. Em 
termos matemáticos, enquanto o primeiro exige estimação econométrica, o segundo tem presente programação 
linear. Ver a este respeito Tsionas (2003). 
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2.1.3 Inputs e Outputs 
A possibilidade de escolha de múltiplos outputs e inputs a utilizar no DEA é uma das 
principais mais valias desta metodologia, uma vez que permite a selecção dos factores que 
são mais relevantes para o negócio. Desta forma, como salienta Avkiran (1999), além de 
permitir um enfoque em diversas dimensões da gestão, possibilita que a atenção se centre 
nos key business drivers. Este autor considera que os outputs a incluir na análise devem 
decorrer dos objectivos e estratégias da empresa, enquanto os inputs devem ser aqueles 
que permitem obter os outputs seleccionados. Esta selecção deverá ser efectuada 
independentemente do tipo de variáveis (por exemplo em unidades monetárias, unidades 
físicas, percentagens, índices) e da sua origem (p.e, contabilidade e marketing), uma vez 
que o DEA "normaliza" essa diversidade, obtendo-se um único rácio de eficiência. 
Pelo facto de o modelo não exigir para esses múltiplos inputs/outputs ponderadores a priori, 
uma vez que esses ponderadores são os parâmetros determinados pelo próprio modelo, não 
existe um enviesamento dos resultados obtidos em função da visão subjectiva do analista 
ou da gestão das unidades, como salienta Reynolds (2003). Esta imparcialidade do modelo 
constitui também um ponto forte do DEA. 
Uma potencialidade desta metodologia é a distinção dos inputs entre controláveis 
(discricionários) e não controláveis por parte da gestão. Este tipo de modelos DEA foi 
desenvolvido por Banker e Morey (1986). Esta diferenciação permite que a aferição da 
(in)eficiência e respectiva análise não se centre em condicionalismos da envolvente, não 
geríveis pela unidade, como refere Avkiran (1999). Esta distinção permite ainda, de acordo 
com Reynolds (2003), que não sejam ignorados factores exógenos à gestão mas que 
condicionam a eficiência das unidades. 
Por questões de abrangência e poder explicativo do modelo, o ideal seria incluir todas as 
variáveis que explicassem a eficiência das unidades e assegurar, simultaneamente, que não 
existe sobreposição nas variáveis consideradas, como refere Avkiran (2002). 
Pese embora os estudos e trabalhos já realizados com pequenos conjuntos, é necessário 
que esse lote suporte o número de inputs e outputs, como mostra Cooper a/(2001a). Se 
existirem mais variáveis que unidades para avaliar e assim construir a fronteira eficiente, a 
capacidade do modelo avaliar a (in)eficiência é limitada. Isto é, uma vez que o DEA 
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identifica as unidades eficientes/ineficientes do grupo em causa, se esse grupo for reduzido 
a avaliação de eficiência será mais pobre do que num grupo com maior número de DMU. O 
facto de o número de DMU ser superior também permitirá ao analista outro tipo de análise 
mais rico. Por exemplo, Thanassoulís (1999) mostra como pode ser efectuada uma 
avaliação de diferentes políticas seguidas a partir de grupos formados em função dessa 
diversidade. Os diversos c/usters (grupos de unidades com atributos comuns) podem ser 
avaliados separadamente e posteriormente conjuntamente, já com os níveis óptimos de 
inputs e outputs determinados na fase anterior. Este procedimento permite avaliar a 
eficiência relativa de cada um dos dusters, uma vez que ineficiências detectadas na 
segunda fase se referem aos atributos que serviram de base à construção dos respectivos 
dusters. 
Apesar deste consenso sobre a necessidade de um grupo com alguma dimensão para 
suportar o número de variáveis seleccionadas, não existe um mínimo cientificamente 
comprovado. Na literatura existem apenas regras heurísticas que devem ser verificadas. 
Avkiran (1999) e Cooper et al (2001a) referem a necessidade de ter um conjunto de 
unidades maior que o produto do número de inputs pelo número de outputs ou um número 
de unidades de estudo pelo menos três vezes a soma do número de inputs e outputs. 
Segundo Cooper et al {2001a) estas duas regras permitem controlar a questão dos graus de 
liberdade na resolução do problema de eficiência relativa definido no DEA. O número de 
graus de liberdade aumenta com o número de DMU e diminui com o número de inputs e 
outputs. Assim sendo, deverá ser cumprido o seguinte requisito: 
n > max {m * ^, 3 (m + ^ 
Sendo n o número de DMU, m o número de inputs e s o número de outputs. 
Deste modo, a escolha dos inputs e outputs é uma das tarefas críticas na aferição de 
performance das DMU. Esses inputs e outputs devem reflectir a actividade e a gestão da 
DMU, pois serão a base de cálculo do respectivo índice de eficiência, mas, simultaneamente, 
devem ser variáveis cujos dados sejam fiáveis e estejam disponíveis para o estudo a 
realizar, como referem Meimand ef a/(2002). 
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2.1.4 Orientação Inputou Output 
A formulação do problema de programação linear associada ao DEA pode estar orientada 
para os outputs ou para os inputs. No primeiro caso, o objectivo é o de maximizar os 
(expansão) dados os utilizados, no segundo caso, o enfoque é a minimização 
de (redução) dado o nível de outputs. 
Essa opção entre outputs e inputs pode variar em função do ciclo económico ou da 
estratégia da empresa, como salienta Avkiran (1999). Assim, numa fase de recessão e de 
redução de custos na unidade terá mais sentido na formulação do DEA a orientação input, 
enquanto numa fase de crescimento a orientação para o outputserá a indicada. 
Pese embora esta opção, mesmo num modelo de orientação input é possível detectar 
potenciais aumentos de outputs ou num modelo de expansão de outputs identificar 
possibilidades de redução dos inputí*. Tal deve-se a eventuais folgas que existam ao nível 
de outputs ou inputs, e que são a expressão de casos de subprodução {outputé) ou 
sobreutilização {inputs), respectivamente, como salienta Thanassoulis (2001). 
Mesmo unidades consideradas eficientes na formulação de Farrel podem ter folgas e, por 
isso, serem ineficientes na definição de Pareto-Koopmans. 
2.1.5 Fronteira eficiente 
A fronteira eficiente é composta pelas unidades consideradas eficientes pelo modelo DEA e 
constitui o limite da Região Admissível {Production Possibi/ity Set - PPS), ou seja, apresenta 
a melhor relação outputs/inputs de todas as situações possíveis. Para construir a região 
admissível e em particular a fronteira eficiente são consideradas não só as unidades 
observadas e para as quais se dispõe dados, mas também todas as outras hipóteses 
passíveis de serem obtidas por combinação linear das unidades existentes. Assim, como 
refere Thanassoulis (2001), assumem-se as seguintes condições: 
- Interpolação entre combinações de inputs-outputs representativas das unidades 
existentes, o que permite a construção de novas unidades; 
8 Esta possibilidade surgiu com a aplicação da eficiência Pareto-Koopmans ao modelo DEA, que passou a 
considerar na sua formulação as folgas de inputs e outputs, sem prejuízo da função objectivo de maximização 
de outputs ou de minimização de inputs. 
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- Possibilidade de produção ineficiente mesmo que não constante nas unidades em 
análise; 
- A região admissível é o mais pequeno conjunto que respeita as condições anteriores 
e contém todas as correspondências inputs-outputs observadas nas unidades em 
análise. 
De seguida apresenta-se um breve exemplo gráfico de um conjunto de unidades que 
produzem um output por transformação de um input A representação gráfica exige a 
limitação de um inpute um output 




A' L A 
Q 
PPS 
N <  M Input 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
A região admissível está limitada por GBCDEF, mas a fronteira eficiente é apenas composta 
por BCDE9. Os pontos limites da região admissível além do ponto E, como o ponto F, e do 
ponto B, como o ponto G (segmentos que se encontram a tracejado na figura anterior), não 
fazem parte da fronteira eficiente. Verifica-se pela figura que é possível para os pontos além 
de E, como o ponto F, reduzir o input mantendo o output enquanto para os pontos 
anteriores a B, como o ponto G, é possível aumentar o output sem aumentar o input. Ou 
9 As unidades GBCDEF serão eficientes na definição de Farrel mas G e F não respeitam a eficiência de Pareto- 
Koopmans, pelo que não fazem parte da fronteira eficiente. 
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seja, apesar de se encontrarem no limite de PPS, estes casos dispõem de folgas (de input 
ou output, respectivamente) pelo que não são eficientes de acordo com a definição de 
Pareto-Koopmans, utilizada nos modelos DEA. Ou seja, a fronteira eficiente é o limite da 
PPS composto pelo conjunto das DMU cujo índice de eficiência é 1 e cujas folgas são nulas. 
Para que se verifique a eficiência de Pareto-Koopmans não é possível aumentar um output 
sem um aumento de inputsou redução de outro (orientação output)', ou, no caso de 
orientação input, não é possível uma redução do input sem uma redução de outputsou um 
aumento de outro input, como demonstra Thanassoulis (2001). 
A fronteira eficiente envolve desta forma toda a região admissível, estando por isso na 
origem da designação da metodologia data envelopment ana/ysis Note-se que a forma da 
fronteira eficiente é determinada pelos próprios dados e não por uma percepção a priori úo 
analista. 
O Productíon Possibility Set é a região à direita e abaixo da fronteira eficiente na figura 
anterior. Em qualquer ponto desta região admissível que não parte da fronteira eficiente é 
sempre possível melhorar a eficiência. Para qualquer nível de inputs é possível obter um 
maior nível de outputs ou para um dado nível de outputs é sempre possível reduzir os 
inputs. Qualquer ponto do PPS é passível de ser projectado na fronteira eficiente e assim 
obter uma melhor relação output/input É o que sucede com a unidade A. Considerando o 
nível de outputaóiwa\ R é possível reduzir o inputúe M para N (orientação input- redução). 
Isto é passar do ponto A, parte do PPS, para o ponto A', na fronteira eficiente. Se pelo 
contrário se optar pela orientação output, dado o nível de utilizado M, é possível obter 
S e não R (expansão do output). Isto é passar do ponto A para A", parte da fronteira 
eficiente. 
2.1.6 Unidades não eficientes 
As unidades não eficientes, que têm índices de eficiência inferiores a 1, são "envolvidas" 
pelas unidades eficientes que formam a fronteira eficiente. Para cada uma dessas unidades 
não eficientes o modelo identifica as DMU de referência, unidades consideradas eficientes 
pelo modelo e que mais se aproximam, em termos de mix de inputs-ouputs, da DMU 
ineficiente que está a ser avaliada. São estas unidades que devem servir de base de 
comparação para a melhoria de desempenho. No gráfico anterior, as unidades de referência 
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para a unidade A seriam as unidades C e D (orientação input) ou as unidades D e E 
(orientação output). 
As DMU de referência têm um mixóe inputs-outputs similar ao da unidade em análise, uma 
vez que são as unidades eficientes que lhe são espacialmente mais próximas (em função de 
inputse outpuís). Outra hipótese é efectuar o benchmark apenas da unidade de referência 
que maior influência tem na unidade ineficiente em análise, uma vez que o modelo devolve 
o parâmetro de referência de cada unidade10. A unidade referenciada maior número de 
vezes é a líder global do conjunto, como refere Avkiran (1999). Note-se que as unidades 
eficientes têm como referência elas próprias (o mixóe inputs-outputsé o mesmo). 
2.1.7 Tipo de rendimentos de escala 
Até ao desenvolvimento do modelo BCG, com o artigo de Banker, Charnes e Cooper (1984), 
o modelo DEA existente assumia rendimentos de escala constantes (CRS). Ou seja, que um 
aumento de inputs implicaria um aumento proporcional dos outputs. Desta forma, eram 
ignorados quaisquer efeitos de escala na análise da eficiência das unidades. Este 
pressuposto inicial era uma limitação do DEA e foi rapidamente ultrapassada com o referido 
modelo BCG. Neste modelo é introduzida uma restrição adicional de convexidade, que 
permite reconhecer o efeito de escala nas operações das unidades e, portanto, na avaliação 
de eficiência efectuada. Estes rendimentos de escala variáveis (VRS) tanto podem 
consubstanciar-se em rendimentos de escala crescentes (IRS) - para um aumento dos 
inputs verifica-se um aumento mais que proporcional dos outputs ou em rendimentos de 
escala decrescentes (DRS) - um aumento de inputs traduz-se num aumento menos que 
proporcional dos outputs, A figura seguinte representa os diferentes tipos de rendimentos 
de escala. 
Nessa figura encontram-se representadas 5 DMU que utilizam um input para produzir um 
output Considerando rendimentos de escala constantes, isto é, que todas as DMU 
independentemente da sua dimensão têm um rácio de transformação do input no output 
constante, apenas as unidades C e D são tecnicamente eficientes. Todas as outras podem 
10 Este tema será analisado com mais detalhe no ponto 2.1.9 A matemática do DEA. 
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melhorar a sua eficiência, por redução do inputou aumento do output, de modo a que se 
localizem na recta OCD. Considerandos rendimentos de escala variáveis 4 das 5 DMU são 
eficientes (eficiência técnica pura) - B, C, D e E; só A é ineficiente. 






Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Note-se que a fronteira eficiente BCDE tem presente três tipos de rendimentos de escala 
(RTS): 
• Segmento BC - rendimentos de escala crescentes - um aumento no input é 
acompanhado por um aumento mais que proporcional no output, 
• Segmento CD - rendimentos de escala constantes - um aumento no input é 
acompanhado por um aumento proporcional no output, 
• Segmento DE - rendimentos de escala decrescentes - um aumento no input é 
acompanhado por um aumento menos que proporcional no output, 
Se em termos gráficos é relativamente simples identificar o tipo de rendimentos de escala 
presente, analiticamente com múltiplos inputse outputs essa identificação é mais complexa. 
Desde o artigo Banker, Chames e Cooper de 1984, outros autores têm estudado a 
determinação do tipo de rendimentos de escala nos vários modelos DEA, como Banker 
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(1984), Banker e Thrall (1992), Zhu e Shen (1995), Banker et a! (1996), Banker et a! 
(1996a), Chang (1997), Golany e Yu (1997), Seiford e Zhu (1998), Seiford e Zhu (1999), 
Zhu (2004) e Banker é*a/(2004). 
No caso mais simples, o índice do modelo CGR é igual ao índice do modelo BCG, pelo que as 
unidades operam em CRS, como referem Anderson (2000), Zhu e Shen (1995), Zhu (2000) 
e Zhu (2004). Se os índices forem distintos, então a unidade opera em VRS, que tanto pode 
ser IRS ou DRS, como mostram Zhu e Shen (1995) e Zhu (2004). Uma das formas de 
detectar o tipo de rendimentos dentro do VRS é correr o DEA com a hipótese de 
rendimentos não crescentes à escala (NIRS), como mostram Coelll et a! (1998) e 
Thanassoulis (2001). Esta hipótese representa uma modificação na restrição de convexidade 
do modelo BCG11. Ou seja, está a ser testado no modelo VRS (IRS ou DRS) a hipótese de 
NIRS (CRS ou DRS). Deste modo se o índice VRS for igual ao índice NIRS, a DMU opera em 
DRS. Caso contrário, as operações decorrem em IRS. 
Do mesmo modo pode ser introduzida a hipótese de rendimentos não decrescentes à escala 
(NDRS), como efectuado por Thanassoulis (2001), também por alteração da restrição de 
convexidade. Ou seja, testar no modelo VRS (IRS ou DRS) a hipótese de NDRS (CRS ou 
IRS). Deste modo se o índice VRS for igual ao índice NDRS, a DMU opera em IRS. Caso 
contrário, as operações decorrem em DRS12. 
Zhu e Shen (1995) desenvolvem uma metodologia alternativa para as situações em que o 
índice CCR é diferente do BCC que utiliza a formulação inicial do modelo CCR. Pelos 
parâmetros envolvidos, esse método será apresentado no ponto 2.1.9 A matemática do 
DEA. 
2.1.8 Tipos de eficiência 
O DEA é utilizado para avaliar a eficiência técnica (TE). Esta eficiência técnica pode 
combinar-se com a allocative efficiency (AE), para ser obtida a eficiência total da unidade 
(OE). O modelo DEA original pode ser transformado para medir essa allocative efficiency, 
como refere Thanassoulis (1999). 
11 Esta modificação será apresentada em termos analíticos no ponto 2.1.9 A matemática do DEA. 
12 A determinação do tipo de rendimentos de escala será analisada com mais detalhe no ponto 2.1.9 A 
matemática do DEA. 
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A TE consiste em obter para um dado nível de inputs o máximo de output (orientação 
output) ou para um dado nível de output o mínimo de inputs (orientação input). É esta 
eficiência técnica que o modelo CCR, que tem como pressuposto CRS avalia. Ora esta 
eficiência técnica pode ser decomposta em eficiência de escala (SE) e eficiência técnica pura 
(PTE). A eficiência de escala consiste em produzir ao nível de escala óptimo, isto é, 
maximizando a produtividade média (pelo aproveitamento das situações de rendimentos de 
escala crescentes e sem cair em casos de rendimentos de escala decrescentes). A eficiência 
técnica pura consiste na maximização de outputs ou minimização de inputs, dada a escala 
ou dimensão da DMU. A PTE é avaliada pelo modelo BCC, que assume VRS. 
A AE avalia se para um dado nível de output o custo de utilização dos inputs fo\ o mínimo 
possível (orientação input) ou se para um dado nível de input o proveito obtido com os 
outputs foi máximo (orientação output). Para tal é necessário dispor de informação de 
preços de inputs e outputs, o que nem sempre sucede. Desta forma, a TE é mais utilizada 
na avaliação das DMU que a AE, como refere Thanassoulis (2001). 
Apresenta-se de seguida a eficiência técnica e a ailocative effídency na orientação input e 
output 
Figura 5 — Eficiência Técnica e Ailocative Efficíency - Orientação Input 
Input 2 
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Na figura anterior encontra-se representado um exemplo hipotético de 6 unidades que 
utilizam dois inputs (Xi e X2) para produzir um output que se encontra estandardizado, por 
exemplo em 1 unidade. Esta simplificação visa a representação gráfica. O PPS encontra-se 
limitado pela fronteira CBDEF. No entanto a fronteira eficiente, considerando a eficiência 
técnica, é apenas BDE, pois para qualquer ponto na semi-recta CB ou EF é possível reduzir 
o input2 ou o inputl, respectivamente, sem aumentar o input 1 ou 2 nem reduzir o output, 
para chegar aos pontos B e E. Desta forma, de acordo com o conceito de eficiência de 
Pareto-Koopmans só as unidades no segmento BDE são eficientes. 
Tomando em consideração a unidade A, que faz parte da região admissível (PPS), é possível 
constatar que ao não fazer parte do limite da PPS ela não é eficiente, uma vez que é 
possível reduzir os seus inputs sem prejuízo do seu output A posição ideal ou objectivo 
(target) da DMU resulta da projecção da sua situação actual na fronteira eficiente, isto é, da 
combinação da DMU B e da DMU D. O valor da eficiência da DMU A é dada pelo quociente 
CW/OA, sendo a ineficiência dada pelo seu complementar (1 - 0A70A). Deste modo o 
ponto A' é o ponto tecnicamente eficiente da DMU A e, portanto, parte integrante da 
fronteira eficiente. Mas esta fronteira eficiente tem em consideração apenas a eficiência 
técnica - relação inputs com outputs, não olhando ao custo dos inputs13. Se for tida em 
consideração a linha de custos PP' apenas um ponto é eficiente - o ponto D. A linha PP' é 
dada pela equação PiXi + P2X2 = w, sendo pi o custo de Xi, p2 o custo de X2 e w o valor do 
custo agregado para combinações de Xi e X2. 
Note-se que para qualquer outra combinação de Xi e X2 cujo valor da linha de custos seja 
superior, e portanto ficando acima de PP' no gráfico, é dominada por PP' que têm um custo 
total menor. Combinações de Xi e X2 com custo total inferior à actual linha PP', abaixo da 
linha PP' no gráfico, não são tangentes nem intersectam a fronteira eficiente (técnica), pelo 
que não são combinações possíveis. 
Assim, o ponto D é o único que para o nível de output desejado (que se encontra 
estandardizado para possibilitar a representação gráfica) minimiza não só a utilização do 
nível de inputs mas também o custo agregado de Xi e X2. Isto é, se tecnicamente qualquer 
ponto de BDE é eficiente e portanto igualmente óptimo, ao ser tida em consideração a 
aiiocative efficiency que considera o custo dos utilizados, então só um ponto - ponto 
de tangência entre as duas rectas - é eficiente: o ponto D. 
13 Uma vez que se trata de orientação input. 
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No caso da orientação output a leitura gráfica é inversa. 












Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Na figura supra é apresentado um novo exemplo de 6 unidades que produzem dois outputs 
(Yi e 72) por utilização de um input que se encontra estandardizado. O PPS encontra-se 
limitado pela fronteira CBDEF. Tal como anteriormente apenas BDE são tecnicamente 
eficientes14. 
A unidade A, que faz parte da região admissível (PPS), mas que não se encontra no seu 
limite, não é eficiente, uma vez que é possível aumentar os seus outputs sem prejuízo do 
seu input O target da DMU resulta da projecção da sua situação actual na fronteira 
eficiente, isto é, da combinação da DMU B e da DMU D. O valor da eficiência da DMU A é 
dada pelo quociente OA/OA', sendo a ineficiência dada pelo seu complementar (1 - 
OA/OA'). Deste modo o ponto A" é o ponto tecnicamente eficiente da DMU A e, portanto, 
parte integrante da fronteira eficiente. Mas esta fronteira eficiente tem em consideração 
14 De acordo com o conceito de eficiência de Pareto só os pontos do segmento BDE são eficientes, pois para 
qualquer ponto na semi-recta CB ou EF é possível aumentar o output 1 ou o output 2, respectivamente, sem 
reduzir o output 2 ou 1 nem aumentar o input, para chegar aos pontos B e E. 
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apenas a eficiência técnica - relação inputs com outputs, não olhando ao valor de venda 
dos outputs. Se for tida em consideração a linha de proveitos RR' só um ponto é eficiente - 
o ponto D. A recta RR' é dada pela equação r^ + = z, sendo r! o valor de venda de yi, 
X2 o valor de venda de y2 e z o valor total de proveitos obtidos com a venda combinada de yi 
eyz- 
Note-se que qualquer outra combinação de yi e yz cujo valor da linha de proveitos seja 
inferior, e portanto ficando abaixo de RR' no gráfico, é dominada por RR' que têm um valor 
de proveito total superior. Combinações de yi e y2 com proveito total superior à actual linha 
RR', acima da linha RR' no gráfico, não são tangentes nem intersectam a fronteira eficiente 
(técnica), pelo que não são combinações possíveis. 
Assim, o ponto D é o único que, dado o nível de inputi&ue. se encontra estandardizado para 
possibilitar a representação gráfica), obtém não só o nível máximo de outputs mas também 
o máximo de proveitos por combinação de yi e y2. Isto é, se tecnicamente qualquer ponto 
de BDE é eficiente e portanto igualmente óptimo, ao ser tida em consideração a a/locative 
efficiency, que considera as receitas dos outputs produzidos, então só um ponto é eficiente 
- o ponto D (ponto de tangêncía entre as duas rectas). 
Após a análise da diferença entre a eficiência técnica e a/locative efficiency, no sentido de 
obter a eficiência total; é necessário olhar com mais cuidado para a distinção, dentro da 
eficiência técnica entre a eficiência técnica pura e a eficiência de escala. Para tal, apresenta- 
se a figura seguinte (figura 7). 
A DMU A da figura 7 não faz parte da fronteira eficiente. O seu índice de eficiência técnica é 
dado por ON/OL (orientação input) ou OK/OI (orientação output). Ou seja, para ser 
eficiente a unidade teria de passar do ponto A para A" ou A"", respectivamente. Note que 
está a ser considerada a hipótese de rendimentos de escala constantes, pelo que a 
avaliação de eficiência é idêntica na orientação input ou na orientação output Contudo ao 
desdobrar-se a eficiência técnica em eficiência de escala e eficiência técnica pura, que 
assume rendimentos de escala variáveis, a orientação input ou output conduz a resultados 
diferenciados. A eficiência técnica pura é superior na orientação input, enquanto a eficiência 
de escala é superior na orientação output 
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Adaptado de Thanassoulis (2001) 
A eficiência técnica pura é dada por OM/OL na orientação input, o que corresponde a passar 
do ponto A para A', e por OK/OJ na orientação output (passar de A para A'"). Note que 
OM/OL > OK/OJ. Já a eficiência de escala é dada pelo quociente entre a eficiência técnica e 
a eficiência técnica pura, pelo que, simplificadamente, a eficiência de escala na orientação 
input é dada por ON/OM, enquanto na orientação output é OJ/OI. Note que OJ/OI > 
ON/OM. 
O quadro seguinte contém em detalhe as diferentes eficiências para a orientação input e 
orientação output 
Quadro 1 — Níveis de Eficiência com orientação inputvs orientação output 
^^^^Orientaçào 
Eficiência^\^^ Input Output 
Técnica ON/OL OK/OI 
Técnica Pura OM/OL OK/OJ 
Escala r(ON/OL)/(OM/OL)l = ON/OM [(OK/OI)/(OK/OJ)] = OJ/OI 
A questão do tipo de rendimentos de escala e a orientação escolhida para o modelo {input 
ou output) são factores críticos, na medida em que determinam o nível de eficiência das 
DMU. A figura seguinte é disso exemplo. 
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Figura 8 - Orientação Input vs Orientação Output 
Output 




Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Nessa figura encontra-se representada a fronteira eficiente com rendimentos de escala 
constantes - recta OG e com a hipótese de rendimentos de escala variáveis - curva OG. A 
DMU A é uma unidade não eficiente, mas o nível dessa ineficiência depende da orientação 
input ou orientação output, para o caso de rendimentos de escala variáveis. Se for 
considerado rendimentos de escala constantes o índice de eficiência é idêntico (note que o 
segmento de recta DB é igual ao segmento EF). 
Neste exemplo, de um input z um output, a eficiência da DMU A é dada pelos quocientes 
que constam do quadro seguinte: 
Quadro 2 — Nível de Eficiência com orientação input vs orientação output 
—Orientação 
Rendimentos de Escala 
Input Output 
Variáveis OC/OB OE/OF 
Constantes OD/OB OE/OF 
Note-se que, na orientação input, a DMU A pode reduzir os seus inputs para C ou D, 
mantendo o output actual (E), conforme sejam considerados rendimentos de escala 
variáveis ou rendimentos de escala constantes, respectivamente. Isto é passar do ponto 
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actual A para o ponto I ou H, respectivamente. O índice de eficiência com rendimentos de 
escala variáveis (eficiência técnica pura) é superior ao índice de eficiência com rendimentos 
de escala constantes (eficiência técnica), uma vez que este último é composto pela 
eficiência técnica pura e pela eficiência de escala. 
Na orientação output, com o nível de /o/factual (B) é possível obter nível de output{JF) ao 
invés do nível actual (E). Ou seja passar do ponto actual A, para o ponto G (ponto comum 
para rendimentos de escala constantes e para rendimentos de escala variáveis). 
Por esta distinção entre eficiência técnica pura (conversão de inpuis em outputs) e 
eficiência de escala (dimensão das operações), verifica-se como a escala ou dimensão das 
operações pode afectar a eficiência técnica. Nesta lógica, Banker (1984) define o most 
productive scate size (MPSS) como a escala de operações que maximiza a produtividade 
média de uma DMU. Isto é, a dimensão de uma unidade será a mais produtiva quando os 
outputs são maximizados por unidade de input(s). Deste modo o MPSS depende do tipo 
RTS. A produtividade média é máxima quando são aproveitadas todas as situações de 
rendimentos de escala crescentes, sem cair em situações de rendimentos de escala 
decrescentes. Isto é, ao operar em rendimentos de escala constantes. 
2.1.9 A matemática do Data Envelopment Ana/ysis 
Após a apresentação gráfica do DEA, necessariamente simplificada, segue-se a 
apresentação analítica, já considerando múltiplos inputs que produzem múltiplos outputs, 
que podem ser combinados e ter uma importância diferenciada para cada unidade em 
análise. Assim, o peso atribuído a cada factor será distinto para cada DMU para que esta 
apresente o melhor rácio de eficiência possível, Haas e/-<3/(2003). 
Para determinar esse rácio de eficiência normalizado entre 0 e 1, é formulado um problema 
de programação fraccionai como definido no ponto 2.1.1 Apresentação do DEA. No entanto, 
os trabalhos de Chames, Cooper e Rhodes (1978) transformaram essa formulação num 
problema de programação linear. É esse tipo de problemas que consta da literatura DEA e 
que outros autores têm desenvolvido e adaptado a diferentes sectores e tipos de estudo. 
Por exemplo, para considerar a eficiência de Pareto-Koopmans - detectando eventuais 
folgas nos inputs e outputs. 
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A formulação que se segue tem por base Thanassoulis (2001). Este autor apresenta duas 
tipologias de modelos, com as respectivas orientações de input e output O primeiro tipo é 
classificado como enveíopment mode/s e consiste no problema primai da formulação, o 
segundo tipo, apelidado de value basedmodefs, traduz o dual do problema15. 
A notação será a seguinte16: 
• y os outputs, 
• x os inputs-, 
• s o número de outputs-, 
• mo número de inputs, 
• no número de DMU; 
• yrj o outputx da DMU j; 
• Xij o inputi da DMU j; 
• A e a são as variáveis do modelo de input e output, respectivamente, para 
determinar a eficiência relativa da DMU nos modelos enveíopment, 
• ur e yr são as variáveis que ponderam Yr para determinar a eficiência relativa da 
DMU no modelo value based te orientação input e output, respectivamente; 
• Vj e ^ são as variáveis que ponderam X,- para determinar a eficiência relativa da 
DMU no modelo va/ue based te orientação input e output, respectivamente; 
• 6) e w são as variáveis dos modelos value based de orientação input e output, 
respectivamente, e que traduzem a restrição de convexidade do modelo primai 
enveíopment, 
• S' e Ij são as variáveis de folga do input i no modelo enveíopment de orientação 
input ou output, respectivamente; 
• 5^ e Or são as variáveis de folga do output x no modelo enveíopment te orientação 
input ou output, respectivamente; 
• £ non-Archimedian infinitesimal; 
• * indica soluções óptimas dos problemas. 
13 Zhu (2004) denomina estes modelos value based por modelos multiplicativos. 
16 Respeita a formulação inicial apresentada no ponto 2.1.1 Apresentação do DEA. 
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O modelo DEA de eficiência técnica com rendimentos de escala constantes e orientação 
input {envelopment modet) para a DMU^o apresenta-se de seguida. Kjo é o valor óptimo do 
modelo e, portanto, o índice de a eficiência técnica. 









í^y,=s: + y^ 
Àj,S{ ,5r
+ > 0,J = l...N,i = 1...^,V/ e rykjQ livre 
A DMUjo é eficiente se e só se kj0 =1 e S~ =8* = 0. Devido à dificuldade em especificar 
um valor óe e, o modelo é resolvido em duas fases. Na primeira fase, kjo é minimizado e os 
valores das folgas são ignorados. Assim é obtido o valor mínimo de £j0. Na segunda fase, 
com kjo= kjQ o modelo é resolvido para maximizar o somatório das folgas, sem alterar o 
valor de kj0 que foi definido anteriormente. 
De seguida apresenta-se um pequeno exemplo da aplicação deste modelo17. 
Quadro 3 - Exemplo de aplicação do modelo enve/opment CRS - orientação input - 
Dados 
DMU Input 1 Input 2 Output 1 Output 2 
1 4 8 8 7 
2 5 6 9 L 8 
I ;\3' 6 7 7 9 
! 4 7 6 6 6 
\ 5 tíÇ 5 5 5 7 
17 Consultar Thanassoulis (2001) e Zhu (2004) para outros exemplos de aplicação dos modelos DEA. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -42- 
í j&fc. ■ t ■ > 
í V liiaimno Vipt-tiirdr Fron«n»Ur CÁ-mí»j ■ ^ V | f «iirt»»o»õí"rtc»C-« atlnm* "~ | 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Para estimar a eficiência de cada uma das unidades consideradas, terão de ser formalizados 
e resolvidos cinco problemas de programação linear, cada um para cada uma das 5 DMU 
em análise. Tomando como exemplo a DMU 4, a formulação do problema seria a que consta 
do quadro seguinte. 
Quadro 4 — Exemplo de aplicação do modelo envetopment CRS — orientação input — 
Formulação para a DMU 4 
Min ^DMU 4 ^[^1 + ^ + + ^2 ] 
sujeito a 
4/lj + 5Ã2 + óÃj + 7 Ã4 + 5Ã5 = 7 k quu 4 — 
8^ + 6À2 + 7 + 6A4 + 5À5 = ^k 4 — S2 
SAj + 9A2 + 7 A3 + 6 A4 + 5A5 = 6 + S* 
TAj + SAj 4" 9A3 + 6A4 4- 7A5 =64- S2 
Ã1,Ã2,Ã3,Ã4,Ã5,S]~,S;,S]
+,SÍ > 0,k livre 
Repare-se que a primeira restrição do problema diz respeito ao input 1, a segunda ao input 
2, a terceira ao output 1 e a quarta ao output 2. O lado esquerdo das equações das 
restrições representa os dados disponíveis para o total do grupo para o respectivo input ou 
output, enquanto o lado direito reflecte os dados da unidade em análise e as eventuais 
folgas a determinar pelo modelo. Uma vez que a orientação seleccionada foi a de input, o 
índice de eficiência está a ponderar os inputs da DMU 4, enquanto os seus outputs são 
assumidos como dados do problema. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -43- 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Resolvendo o problema de programação linear a solução é a seguinte18: 
Quadro 5 - Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS - orientação input - 
Solução para DMU 4 
^DMUA ~ 0.7391 
S," = 1.2609 
S' = 0.0 
Sf = 0.0 





A5 = 0.2609 
A partir solução obtida (orientação input) para a DMU 4 é possível concluir que a unidade é 
eficiente em 73,91%, pelo que é possível reduzir os seus inputs em 26,09% sem prejuízo 
do actual nível de outputs, tendo como referência as unidades eficientes encontradas pelo 
modelo. Não obstante, e uma vez que existe uma folga de 1,2609 no seu input X, além dos 
26,09% de redução no input 1 acresce uma redução de 1,2609 devido à referida folga. 
Assim, os valores óptimos ou targets\wca a DMU 4 são os seguintes: 
Quadro 6 - Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input - 
Valores óptimos para a DMU 4 
DMU Input 1 Input 2 Output 1 Output 2 
4 3.91304 4.43478 6.00000 6.00000 
Note-se que os outputs são os mesmos, uma vez que a orientação do modelo é input 
(redução) e não existem folgas de output Relativamente ao input 1 o valor óptimo é obtido 
através da aplicação directa do índice de eficiência ao valor actual, uma vez que não 
18 Foi utilizado o software do Professor Joe Zhu - DEAFrontier. O software pode ser obtido através do website 
DEAFrontier.com ou com o livro Quantitative Mode Is for Performance Evaluation and Benchmarfang, do 
referido autor, editado pela Kluwer em 2003 e com segunda edição em 2004. 
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existem folgas. Já para o input 1, dada a folga existente, o valor óptimo é obtido pela 
aplicação do índice de eficiência ao valor actual e dedução posterior da respectiva folga19. 
Quadro 7 — Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input — 
Aplicação do índice de eficiência para cálculo dos valores óptimos para a DMU 4 
Valor óptimo do Input 1 da DMU 4 = kDKÍUA * Kixmua-Sí = 0,7391*7 - 1,2609 = 3,91 
Valor óptimo do Input 2 da DMU 4 = kDMUA * X2,dmu4 -$2 ~ 0,7391 *6 - 0 = 4,43 
Valor óptimo do Output 1 da DMU 4 = +^i =6 + 0 = 6 
Valor óptimo do Output 2 da DMU 4 = y2.DMU4 +$2 =6 + 0 = 6 
Os X da solução correspondem aos parâmetros das unidades de referência para a unidade 
em análise. Para a DMU 4 as suas unidades de referência são a DMU 2 e a DMU 5 (as 
únicas cujos A da solução da DMU 4 são superiores a zero). Note-se que os valores dos A 
de cada uma das unidades de referência também permitem chegar aos valores óptimos 
para a DMU em análise20. Estes valores óptimos mais não são que combinações dos inputs 
(e outputs) das DMU de referência ponderados pelos respectivos A. 
Quadro 8 - Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input - 
Utilização das unidades de referência para cálculo dos valores óptimos para a DMU 4 
Valor óptimo do Input 1 da DMU 4 = A 2 * Xij>mu2 + A 5 * xlrDMu5=0,5217 * 5 + 0,2609 * 5 = 3,91 
Valor óptimo do Input 2 da DMU 4 = A 2 * X2j)MU2 + A 3 * X2j)MU5=0,5217 * 6 + 0,2609 * 5 = 4,43 
Valor óptimo do Output 1 da DMU 4 = A 2 * yi,DMU2 + A 5 * yi j)MU5=0,5217 * 9 + 0,2609 * 5 = 6 
Valor óptimo do Output 2 da DMU 4 = A 2 * y2,DMU2 + A 3 * y2,DMU5:=0,5217 * 8 + 0,2609 *7 = 6 
Como exemplo de um caso em que a orientação input do modelo DEA não impede que 
sejam detectadas folgas ao nível dos outputs apresenta-se brevemente a DMU 3, do 
exemplo anterior. 
19 A formulação matemática do cálculo dos valores óptimos das DMU, a partir dos índices de eficiência e 
folgas, será apresentada mais à frente nesta secção. 
20 A formulação matemática do cálculo dos valores óptimos das DMU, a partir das unidades de referência, será 
apresentada mais à frente nesta secção. 
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Quadro 9 — Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS - orientação input - 
Solução para a DMU 3 
W/a = 0.9574; 5," = 0.0; ^ = O.OiS; = 2.5745;52
+ = 0.0; 
À, = 0.0; A2 = 0.9574; A3 =0.0;A4 =0.0;A5 =0.1912 
Quadro 10 — Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input 
Valores óptimos para a DMU 3 
DMU Input 1 Input 2 Output 1 Output 2 
3 5.74468 6.70213 9.57447 9.00000 
Quadro 11 — Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input 
Aplicação do índice de eficiência para cálculo dos valores óptimos para a DMU 3 
Valor óptimo do Input 1 da DMU 3 = kDMU3 * xlíDMU3 -S[ = 0,9574*6 - 0 = 5,74 
Valor óptimo do Input 2 da DMU 4 — * Xtjdmid " $2 0,9574*7 - 0 — 6,7 
Valor óptimo do Output 1 da DMU 3 = +3* - 7 + 2,5745= 9,57 
Valor óptimo do Output 2 da DMU 3 = y2j)MU3 + $2 =9 + 0 = 9 
Quadro 12 - Exemplo de aplicação do modelo envelopment CRS — orientação input - 
Utilização das unidades de referência para cálculo dos valores óptimos para a DMU 3 
Valor óptimo do Input 1 da DMU 3 = Ã2* *1 j)MU2 + A 5 * x1>Dmu5 
= 0,9574 *5 + 0,1912 *5 = 5,74 
Valor óptimo do Input 2 da DMU 3 = A 2 * X2JDMU2 + ^ 5 * X2.DMU5 = 0,9574 *6 + 0,1912*5 = 6,7 
Valor óptimo do Output 1 da DMU 3= Á2* yi.DMm + ^ 5 * yi.DMU5 = 0,9574 *9 + 0,1912 *5 = 9,57 
Valor óptimo do Output 2 da DMU 3 = Ã2* + A 5 * y2,DMU5= 0,9574 * 8 + 0,1912 * 7 = 9 
A formulação ya/ue based deste modelo de orientação input e de rendimentos de escala 
constantes corresponde à transformação para o dual do problema anterior. Seguindo 
Thanassoulis (2001) a formulação é a seguinte21: 
21 Note-se que a formulação fraccionai deste tipo de problema de programação linear foi apresentada no ponto 
2.1.1 Apresentação do DEA. 
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wr,v/ > s,j = 1...7V,r = l...s,i = l...m 
Note-se que Ur e V| são as variáveis duais associadas às restrições de output r e input\t ou 
m 
seja ur e v, são os pesos do output r e do /nputf no modelo DEA. A restrição = 1 é a 
i=l 
restrição que "normaliza" o modelo, na terminologia de Thanassoulis (2001), uma vez que 
permite transformar um problema fraccionai num problema de programação linear. A 
eficiência técnica encontrada pelo modelo enve/opment( £>0), anteriormente apresentado, é 
sensivelmente idêntica à determinada por este modelo (zy0). Como refere Thanassoulis 
(2001), quanto menor for o valor utilizado para o e maior a semelhança entre os resultados 
dos dois modelos. Recorde-se que e não pode ser nulo, pois é através dele que são 
detectadas eventuais folgas nas variáveis e por consequência que se garante a eficiência de 
Pareto. Neste modelos é utilizado para garantir que o valor de inputs e outputs é 
estritamente positivo. 
A importância deste tipo de modelos advém do facto de Ur ser o valor marginal de uma 
unidade do output r e v, o custo marginal de uma unidade do input Estes valores são 
utilizados para encontrar as taxas marginais de substituição entre os inpute os outputs e as 
taxas marginais de transformação dos inputseu\ output^2. 
Para melhor compreensão do modelo apresenta-se, no quadro seguinte, a sua formulação 
para a DMU 4 do exemplo anterior. 
22 Consultar a este propósito Callen (1991). 
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Quadro 13 — Exemplo de aplicação do modelo va/ue-based CRS — orientação input — 
Formulação para a DMU 4 
Max ZDMU 4 - + ^W2 
sujeito a 
Swj + 7u2 - 4vl - 8v2 < 0 
9". + 8w2 - Sv, - 6v2 < 0 
7MI + 9u2 - ÓVJ - 7V2 < 0 
6ul + 6u2 - 7vl - 6v2 < 0 
5ui + 7u2 - Svj - 5v2 < 0 
7V. + 6v2 = 1 
Ul,U2,Vl,V2 < E, 0<£ 
Repare que neste modelo cada restrição, com excepção da restrição de "normalidade" 
(7v1+6v2=1), diz respeito a uma DMU, enquanto no modelo anterior as variáveis do 
modelo eram os parâmetros das DMU (A). Neste caso, as variáveis do modelo são os 
parâmetros dos inputs e outputs, no modelo anterior inputs e outputs eram as restrições. 0 
modelo value based de input maximiza o valor dos outputs, ao mesmo tempo que o valor 
dos inputs é estandardizado (1 ou outro valor superior que evite erros de arredondamentos 
do DEA), no modelo enveiopment de orientação input a função objectivo é de minimização 
dos inputs. Estas diferenças resultam da transformação de um problema primai 
{enveiopment) para o seu dual (vaiue based). 
O valor de eficiência obtido para este modelo, cuja solução consta do quadro seguinte, foi 
idêntico à do modelo enveiopment (confrontar com o quadro S)23. No entanto, notese que 
23 Foi utilizado o mesmo software referido anteriormente: DEAFrontier, do Professor Joe Zhu, disponível no 
website DEAFrontier.com ou com o livro Quantiíative Mode Is for Performance Evaluation and Benchmarking, 
do referido autor, editado pela Kluwer em 2003 e com segunda edição em 2004. 
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o valor marginal do output 1 devolvido pelo modelo é de zero, pelo que o £ inerente ao 
modelo do software utilizado é de tal modo pequeno que não encontrou um valor positivo 
para o valor do referido output Simultaneamente, tal permitiu que os dois modelos 
devolvessem a mesma eficiência para a DMU 4 (e para todas as outras DMU do exemplo). 
Quadro 14 — Exemplo de aplicação do modelo vatue based CRS - orientação input — 
Solução para DMU 4 
zdmu 4 "" 0,73913 
w1 =0, w2 = 0,16667, v, = 0,01449, v2 = 0,1087 
De seguida, apresentam-se os modelos de orientação output 
A formulação do modelo envelopment de eficiência técnica com rendimentos de escala 








2>^ = 0'+\^o 
y-i 
ctjJi ,Or > 0,J = l...N,i = = 1...Í,V/ e r,/^ livre 
A eficiência técnica da DMUjo é dada por 1/ h*j0 com /zJq valor óptimo de hp. 
A DMU terá eficiência de Pareto se e só se Aj0= 1, /' = O* = 0. Tal como no modelo 
anterior este modelo é resolvido em duas etapas - na primeira o problema de programação 
linear é resolvido no sentido de maximizar hjo, ignorando as folgas; na segunda fase 
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considera-se hjo = /íJ0, encontrado na primeira fase, sendo o problema resolvido no sentido 
de maximizar as folgas. 
Thanassoulis (2001) refere que £j0 do primeiro modelo é igual a l//zj0 do segundo modelo 
para a DMIV 
Tal como no modelo de orientação input, também é possível transformar este modelo no 
seu dual. 
m (Modelo 4) 








y^S, > e,j = \...N,r = = \...m 
Se estes são os pressupostos do modelo CCR (1978), em 1984 surgiu o modelo BCC que 
assume rendimentos de escala variáveis. Face aos modelos anteriores (de 1 a 4), as 
alterações introduzidas prendem-se com a adição de uma restrição de convexidade nos 
envelopment models, na terminologia de Thanassoulis (2001), ou de uma nova variável nos 
modelos duais - value-based models. 
No caso de orientação input com rendimentos de escala variáveis (envelopment mode!) a 
formulação será em tudo semelhante ao Modelo 1, adicionando-se a referida restrição de 
convexidade. 
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Min kj0 - e 
sujeito a 
IX + 2X 







Àj,S~,S* >0,J = l...N,i = l...m9r = l...s,\/i e r,kj0 livre 
Com esta restrição a nova região admissível é um subconjunto da região admissível obtida 
sob o epíteto de rendimentos de escala constantes. O modo de funcionamento dos modelos 
é idêntico (resolução por duas fases). O valor de eficiência assim obtido é denominado de 
eficiência técnica pura uma vez que está livre de qualquer efeito de escala. Deste modo, a 
eficiência técnica pura nunca é inferior à eficiência técnica. 








wr,v< > = 1...^,/= l.../w,dy livre 
(Modelo 6) 
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As variáveis do modelo são ty, Ur e V|. co é o dual da restrição de convexidade definida para 
o modelo primai e, tal como anteriormente, Ur e V| são os preços implícitos para o outputr e 
o input i. O valor da variável co reflecte o impacto de escala (dimensão) na produtividade 
da DMU. Se = 0 num ponto da solução óptima o modelo 6 transforma-se no modelo 2, 
pelo que as unidades encontram-se em CRS ou são projectadas na fronteira CRS. Se o valor 
óptimo de co for diferente de zero, é o seu sinal que determina o tipo de rendimentos 
variáveis de escala24. 
Com a orientação output com rendimentos de escala variáveis {envelopment mode!) a 
formulação é a seguinte: 
Max h ■ +£ Jo 
sujeito a 
Y.'. *Yo. 











ajJi,Or > 0,y = 1...7/,/= e r, hjQ livre 
Tal como para a orientação /nput, o valor de eficiência com rendimentos de escala variáveis 
(1/hj0) não pode ser inferior à eficiência encontrada com rendimentos de escala constantes. 
Quanto ao dual deste problema, ele pode ser definido como se apresenta de seguida. 
24 A determinação do tipo de rendimentos de escala será retomada mais à frente. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 52 - 
i 'f livsrtPua «Ir F_ATiicmréi e V £ V 
nwoTiuxs* ncac* oc usaea i_ q T j 
w 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
... xp o (Modelos) 





É^ = i 
r=I 
^,<5/ > = 1...^,/= livre 
As variáveis do modelo são: yriSl9w, Sendo a PTE dada por 1//?*0.A DMUjo é Pareto 
eficiente se e só se /7*0 = 1. 
Dos modelos apresentados constata-se que a eficiência de escala não é determinada per si, 
mas resulta da eficiência técnica e da eficiência técnica pura, avaliadas com os modelos de 
rendimentos de escala constante (modelos CCR) e rendimentos de escala variáveis 
(modelos BCC). A SE é obtida pelo rácio TE/PTE. Como a TE nunca excede a PTE25, então a 
SE é sempre menor ou igual a 1. Desta forma, eventuais divergências entre o índice de 
eficiência técnica e o índice de eficiência técnica pura registam o impacto da escala 
(dimensão) na produtividade das DMU, conforme salienta Thanassoulis (2001). 
Quanto mais próximos forem os índices obtidos com CRS e VRS, mais próximo da unidade 
será a SE, e portanto, maior a eficiência de escala da DMU. Se os valores divergirem, mais 
baixa a SE e, portanto, mais adverso o impacto da dimensão (escala) da DMU na 
produtividade média26. 
O tipo de rendimentos de escala avalia como a dimensão ou escala da DMU afecta a 
produtividade média. O tipo de rendimentos de escala são uma importante característica da 
fronteira eficiente já que indicam que impacto um aumento de inputstevà nos outputs. Na 
presença de CRS esse aumento será proporcional (a produtividade média manter-se-á), na 
25 Verifique-se a figura 7 e 8 novamente. 
26 Consultar a este propósito os estudos empíricos de Hueca e Lafuente (2003) e Mercan et al (2003). 
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presença de IRS esse aumento será mais que proporcional (a produtividade média 
aumentará), finalmente em situações de DRS esse aumento será menos que proporcional (a 
produtividade média diminuirá). 
Analiticamente para identificar o tipo de rendimentos de escala presentes nas DMU são 
utilizadas variáveis já presentes nos modelos atrás apresentados, de acordo com os 
trabalhos de Banker e Trall (1992), na sequência de Banker (1984). No entanto, outros 
autores têm estudado e analisado formas de determinar o tipo de rendimentos de escala e a 
respectiva sensibilidade e estabilidade dos rendimentos de escala, nomeadamente Zhu e 
Shen (1995), Banker ^5/(1996), Banker eia/(1996a), Chang (1997), Golany e Yu (1997), 
Seiford e Zhu (1998), Seiford e Zhu (1999), Zhu (2004) e Banker eia/(2004). 
Nos modelos enve/opment com rendimentos de escala constantes (Modelo 1 e Modelo 3) 
apresentados anteriormente essa avaliação é realizada atendendo ao ou , 
respectivamente, para cada DMUj como apresentado no quadro seguinte. 
Quadro 15 - Determinação do tipo de rendimentos de escala usando enve/opment 




Decrescentes Constantes Crescentes 
Input 
>1 para todas 
as soluções óptimas 
Y ^7=1 para pelo 
menos uma solução 
óptima 
Y < 1 para todas 
as soluções óptimas 
Output 
^ >1 para todas 
as soluções óptimas 
Y = 1 para pelo 
menos uma solução 
óptima 
Y < 1 para todas 
as soluções óptimas 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
No exemplo apresentado anteriormente (ver quadro 3 e seguintes) a DMU 4 operava em 
rendimentos de escala crescentes e a DMU 3 em rendimentos de escala decrescentes, uma 
vez que Ya' =0,783 e Yl* =1,149, respectivamente. 
DMU 4 DMU 3 
É este o método elaborado por Zhu e Shen (1995) para determinar o tipo de RTS. Se o 
índice CGR for igual ao índice BCG (SE = 1) a DMU opera em CRS, independentemente do 
valor )• Se os índices forem distintos (SE < l)27 é o valor de C^a]) que 
27 Se o índice TE for igual ao índice PTE (SE = 1), a DMU opera em CRS. 
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determina o RTS. Se > 1 (^aj>l) a unidade opera em D RS; se < 1 
< 1) verifica-se IRS. Consultar a este respeito Zhu (2000) e Zhu (2004). 
Caso sejam utilizados os modelos value-basedúe rendimentos de escala variáveis (Modelo 6 
e Modelo 8) é analisada a variável que representa a restrição de convexidade no modelo 
primai para cada DMUj como se apresenta no quadro seguinte: 
Quadro 16 - Determinação do tipo de rendimentos de escala usando value based models 




Decrescentes Constantes Crescentes 
Input CO <0 para todas as 
soluções óptimas 
CO — 0 em algumas 
soluções óptimas 
CO > 0 para todas as 
soluções óptimas 
Output W > 0 para todas as 
soluções óptimas 
vp = 0 em algumas 
soluções óptimas 
w < 0 para todas as 
soluções óptimas 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Para avaliar o tipo de rendimentos de escala Thanassoulis (2001) apresenta ainda o teste de 
condições de rendimentos de escala não crescentes ou rendimentos de escala não 
decrescentes. Este teste faz-se pela transformação da restrição de convexidade do modelo 5 
ou modelo 7 {envelopment models de rendimentos de escala variáveis), sendo obtido o 
índice de eficiência de VRS sob a hipótese de rendimentos de escala não crescentes (NIRS) 
ou rendimentos de escala não decrescentes (NDRS). São estes índices de eficiência que são 
comparados com os índices CCR e BCC para determinar o tipo de rendimentos de escala28. 
O quadro seguinte resume a modificação na restrição de convexidade a introduzir nos 
modelos referidos. 
28 Consultar o Ponto 2.1.7 Tipo de Rendimentos. 
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Rendimentos de Escala Variáveis 






















Adaptado de Thanassoulis (2001) 
Pela importância do tipo de rendimentos de escala surgiu o conceito de most productive 
sca/e size (MPSS) por Banker (1984). Este conceito tem subjacente a relação entre uma 
variação nos inputs e a consequente variação nos outputs. Intuitivamente é perceptível que 
em situações de rendimentos de escala crescentes, ou seja, um aumento mais que 
proporcional nos outputs por aumento dos inputs, implica um aumento da produtividade 
média pois a produtividade marginal (da unidade adicional de input) é superior à da 
produtividade média. Daí que, nestes casos, as DMU devam aumentar a escala/dimensão 
das suas operações pois tal será benéfico para a produtividade média. Situações de 
rendimentos de escala decrescentes, onde aumentos de inputs se traduzem em aumentos 
de outputs menos que proporcionais, têm implícito uma produtividade marginal menor que 
a produtividade média, pelo que a redução da escala/dimensão trará aumentos de 
produtividade média para a DMU. Finalmente, situações de rendimentos de escala 
constantes, ou seja, em que um aumento de inputs corresponde a um aumento 
proporcional dos outputs, significam que a empresa tem a dimensão certa para o mix de 
inputs!outputs Que não desaproveita oportunidades de aumentar a produtividade média 
(IRS) nem cai em situações de menor produtividade média (DRS). A produtividade média do 
mix input- output será máxima para a MPSS. 
Assim sendo, as unidades que não operem sob CRS ganham produtividade se alterarem a 
sua dimensão para CRS. Banker e Trall (1992) definem MPSS da seguinte forma: xxa 
production possibiiity is MPSS if and oniy if it has pure technicai and sca/e efficiency of 1", o 
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que implica eficiência técnica de 1. Como Thanassoulis (2001) salienta se a DMU operar em 
CRS e for Pareto-eficiente, então será MPSS29. 
Uma das vantagens do DEA é a identificação dos níveis de inputse outputs \óea\s {targeté) 
para cada DMU. Analiticamente essa identificação é feita a partir do índice de eficiência 
apurado no modelo, que é aplicado aos valores actuais de inputs e outputs. Eventuais folgas 
detectadas são também corrigidas. Outra hipótese para determinar os valores óptimos de 
inputs e outputs é por combinação linear dos inputs e outputs das unidades de referência 
identificadas para cada unidade em análise. Relembre-se os exemplos apresentados 
anteriormente da DMU 4 e DMU 3 (quadro 3 e seguintes). 
Estes níveis óptimos são os valores de inputs z outputs das unidades em estudo para que a 
DMU fizesse parte da fronteira eficiente, ou seja, são a projecção da DMU na fronteira 
eficiente. Caso a DMU seja parte integrante da fronteira eficiente, os valores ideais 
coincidem com os valores reais verificados. 
De acordo com o modelo enve/opment úe rendimentos de escala constantes (Modelo 1 e 3) 
os targetspara a DMUj são os que constam do quadro seguinte30. 
Quadro 18 - Targets de inputs e outputs 
—^^Modelo 
Variável 
Envelopment - CRS - 
Orientação Input 




Xi =: ~ kjOXiJ0 ~ 
N 
Xl - ^jajXiJ ~ XiJ0 ~fl 
J-l 
Outputs y'r = llÀ'jy* = sr' +yo0 y'r = Tajy,=0'r+hj.y* 
Adaptado de Thanassoulis (2001) 
A combinação de inputs e outputs definida é uma de múltiplas possíveis de efectuar para a 
unidade ser considerada Pareto-eficiente, mas é aquela que mais se aproxima da situação 
actual da DMU. Caso existam folgas, os valores objectivo de inputs z outputs podem diferir 
significativamente dos níveis verificados. A preservação do /77/>rtem a vantagem de manter 
opções efectuadas pela DMU, por exemplo ao nível de automatização de processos, opção 
29 Consultar a este propósito Forsund e Hjalmarsson (2004). 
30 Esta formulação é também válida para os modelos envelopmení de rendimentos de escala variáveis. 
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entre capital e trabalho, etc., ou outras condições não controladas pela DMU, como salienta 
Thanassoulis (2001). 
Pelo facto de os valores óptimos serem próximos da situação actual da DMU, também torna 
mais fáceis eventuais transformações que a gestão terá de introduzir para tornar a DMU 
eficiente. 
Como é possível verificar a partir do quadro anterior e também pelo exemplo do quadro 3 e 
seguintes, as unidades de referência também podem ser utilizadas para definir os valores 
óptimos para a DMU em análise. 
No modelo enve/opmentos pares eficientes ou unidades de referência da DMUjoSão as DMU 
com Xj ou a] positivo. As unidades de referência de uma DMU estão relacionadas com os 
objectivos {targetí) definidos para essa mesma unidade. Os valores óptimos definidos são 
uma combinação linear dos níveis de inputs [outputs) das suas unidades de referência. 
Desta forma os targets e o índice de eficiência de uma DMU estão exclusivamente 
dependentes do nível observado de inputs o outputs das suas unidades de referência e não 
de outras DMU, como refere Thanassoulis (2001). 
Os modelos apresentados analisam a eficiência técnica de cada unidade, não aferindo a 
a/locative efficiency, isto é, se o processo de transformação é efectuado com mínimo de 
custos ou máximo de proveitos. Quando os preços de inputs/outpuis estão disponíveis é 
possível calcular a aliocative efficiency (de inputs e outputs respectivamente), ou seja, 
avaliar se a DMU minimiza custos ou maximiza proveitos. Do produto entre eficiência 
técnica e aliocative efficiency resulta a eficiência total. 
Thanassoulis (2001) apresenta a seguinte formulação para aferir a eficiência total e por 
consequência a aliocative efficiency. Tal como nos modelos anteriores, o modelo pode ser 
orientado no sentido de inputs ou no de outputs. 
Na orientação input, o modelo utiliza o preço dos m inputs i (w/y) da DMUjo para calcular Qo, 
o custo total de produzir os outputs y^o da DMUjo. 
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Àj,xl > 0,j = l...N,r = l...s,i = 
A solução óptima identifica os níveis de input x] da DMUjo que deviam ter sido utilizados 
para assegurar o custo mínimo. Assim, para determinar a eficiência total (de input) da 
m 
DMUjo terá de ser calculado o seguinte índice IOEjo = Cjo/OCjo, com OQq = X W'ja. 
ou 
í=i 
seja, custo actual da DMUjo com o nível actual dos seus inputs. IOEjo avalia até que ponto o 
custo actual e observado da unidade (OQo) pode ser reduzido dados os preços de inputs e 
os níveis de outputs. Quando este índice é inferior a 1, significa que o custo actual é 
superior ao mínimo possível, o que tanto se pode dever a um excesso de inputs utilizados 
(ineficiência técnica) como a utilização incorrecta de inputs atendendo ao seu custo 
{ai/ocative efficiency). 
Se k'j0 for a eficiência técnica de uma unidade (determinado através do Modelo 1) e IOEjo a 
eficiência total de input, então a aiiocative efficiency te DMUjo é dada por IAEjo = IOE]0/ k'ja. 
Quando IAEjo = 1, então a DMUjo tem a eficiência técnica igual à eficiência total. Ou seja, 
utiliza o mix mais económico de inputs à luz dos preços considerados. Se a IAEjo for inferior 
a 1, então não está a ser utilizado o mix mais económico. Neste caso e se a eficiência 
técnica for 1 a DMUjo está a utilizar o /n/xmínimo de /^^(quantidades) face aos outputs, 
mas esse mixáe inputs não é aquele que minimiza o custo total. Através do Modelo 9 é 
obtido o nível de inputs que permite atingir a eficiência técnica e a aiiocative efficiency, no 
sentido de minimizar o custo. 
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Thanassoulis (2001) também apresenta a formulação com a orientação para o output, 
Considerando-se Prj o preço dos outputs e Rjo o máximo de proveitos obtido com os outputs 






Àj,yr > QJ = l...N,r = = l.../n,Vr 
A solução óptima do modelo 10 identifica os níveis de output y) da DMUjo que asseguram o 
máximo de proveitos, dados os preços de outputs, 
s 
A eficiência total {output) da DMUjo é dada por OOEjo = ORjo/Rjo, sendo ORjo = ^ yr, 
r-l 
isto é, o total de proveitos da DMUjo com o nível e /Trâr actual de outputs. 
O índice de eficiência total {output) mede como o total de proveitos da DMUjo pode ser 
aumentado dado o nível dos seus inputs. Se OOEjo <1 a proveito total é menor do que o 
máximo possível. Tal pode dever-se ao facto de ter sido obtida uma menor quantidade de 
output que o máximo possível (ineficiência técnica) e/ou o mix de output obtido não ser 
aquele que maximiza os proveitos {allocative inefficiency). 
Se l/Ajo for a eficiência técnica (obtida a partir de Modelo 3) e OOEjo a eficiência total 
{output), então a allocative efficiency da DMUjo e obtida do seguinte modo OAEjo = 
OOEjo* Ajo. 
Para OAEjo = 1 a eficiência técnica e eficiência total são iguais. Isto é, o mix de outputs 
obtido é aquele que maximiza os proveitos, face aos preços de output considerados. Se a 
OAEjo < 1 então o mix de outputs não é aquele que maximiza os proveitos. Neste caso e 
considerando uma eficiência técnica de 1, a DMU obtém a máxima quantidade de outputs 
face aos inputs considerados mas o mix de outputs obtido não é aquele que maximiza os 
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proveitos. 0 Modelo 10 identifica o nível de output que assegura quer a eficiência técnica 
quer a a/locative effíciency para a DMUjo- 
2.1.10 Pontos fortes do Data Envelopment Analysis 
A primeira vantagem apontada para a utilização do DEA é a sua capacidade para incorporar 
múltiplos outputs e inputs que são traduzidos num único valor de eficiência, como refere 
Avkiran (1999). Independentemente das unidades de medida de cada variável, o modelo, 
face às DMU em análise, consegue determinar a eficiência relativa de cada DMU face às 
restantes. Isto é, analisa a capacidade das unidades transformarem múltiplos inputs em 
outputs (eficiência técnica) e ao menor custo ou máximo proveito possível {aHoca tive 
efficienc/). 
Uma vez que se trata de um modelo não paramétrico, o DEA tem maior flexibilidade que os 
métodos paramétricos que exigem alguma especificação em relação aos parâmetros ou ao 
tipo de função produção, como refere Banker (1984). Uma vez que a forma da fronteira 
eficiente depende das próprias unidades em análise, verifica-se a aderência do modelo à 
realidade. Esta representação fidedigna da realidade tem sido uma mais valia na utilização e 
difusão do DEA, quer no meio académico, quer no meio empresarial. 
O DEA ao avaliar e distinguir as melhores empresas que são base de comparação para as 
restantes, identifica as melhores práticas do mercado. Isto é, não cria uma média sectorial 
contra a qual boas e más práticas são analisadas e que não tem em conta as 
especificidades da unidade. Deste modo, não existe o perigo de as médias estatísticas 
obtidas serem Inaplicáveis à DMU em questão, como salienta Avkiran (1999). De facto, o 
DEA identifica para cada DMU ineficiente as suas DMU de referência, que são as DMU da 
fronteira eficiente que mais se aproximam da DMU ineficiente. O benchmarkass\n\ realizado 
é potencialmente mais eficaz pois é efectuado entre unidades próximas entre si e não 
contra um ideal que em termos de mix inputs-outputs poderia ser completamente 
diferenciado. Desta forma, é possível determinar as causas da Ineficiência e actuar sobre 
elas, por exemplo efectuando uma reafectação dos recursos, como refere Thanassoulis 
(2001). 
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A identificação das melhores práticas para servir de modelo para as empresas/actividades 
não é nova, é o próprio conceito de benchmarking. Mas o DEA torna os benchmarks mais 
evidentes e mais exequíveis uma vez que os benchmarks são unidades próximas da DMU 
em causa. Uma vez que o DEA permite uma análise factor a factor, é possível eliminar 
algum enviesamento de uma variável face a outras. A possibilidade de efectuar 
comparações entre variáveis também permite ganhos de eficiência, no entender de 
Reynolds (2003). 
Por outro lado, ao relacionar outputs com inputs, sem qualquer restrição em termos de 
unidades ou de modelo de avaliação de performance o analista/investigador pode 
seleccionar os mais relevantes para a sua análise ou para o sector em causa, como defende 
Avkiran (1999). 
O cariz r(\u\t\-output r(\u\W-input do DEA não significa que o modelo garanta um equilíbrio 
entre a importância dada aos diferentes inputs ou entre outputs. É possível que uma DMU 
seja considerada eficiente ignorando, por exemplo, um output que pode ser uma variável 
chave do seu core business, como refere Schefczyk (1993). A introdução de restrições aos 
modelos DEA, de modo a impor um limite máximo ou mínimo a inputs e outputs foi 
inicialmente discutida por Dyson e Thanassoulís (1988), tendo Padinovski (1999) e (2001) 
inventariado o perigo de tal alteração aos modelos DEA. Desta forma, a gestão ou o analista 
têm a possibilidade de condicionar o peso de cada variável {inputou output) no problema 
de optimização formulado pelo DEA. Assim, ao invés de ser o modelo DEA a determinar 
livremente o ponderador de cada input e output no sentido de maximizar ou minimizar a 
função, é criada uma restrição adicional ao modelo que garante um valor mínimo ou um 
valor máximo para inputs e outputs. A lógica subjacente a este condicionalismo é garantir 
que os factores mais importantes são, obrigatoriamente, assim considerados pelo modelo 
ou vice-versa. Naturalmente que esta(s) restrição(ões) limita(m) a capacidade do modelo 
DEA para proceder à optimização da função objectivo definida. Esta capacidade do DEA tão 
do agrado do meio empresarial, uma vez que garante a aderência à realidade dos 
resultados obtidos e da análise da eficiência das DMU, é no entanto criticada por diferentes 
académicos, como refere Avkiran (1999). 
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2,1,11 Críticas ao Data Envelopment Analysis 
Os modelos base do DEA (CCR e BCG) são de natureza não estocástica pelo que é 
impossível separar ruído de ineficiência, como salienta Coelli e/"a/(1998). A susceptibilidade 
do DEA outHers (que podem derivar de ruído) é um ponto fraco do modelo determinístico 
DEA, na medida em que os extremos positivos farão parte da fronteira eficiente e, 
provavelmente, serão benchmark para outras DMU. Contudo, pela sua situação particular de 
outíier nenhuma outra unidade poderá reproduzir a sua eficiência. Além disso, se o outíier 
derivar de erros de dados, DMU consideradas ineficientes poderão ser, na realidade, 
eficientes, como refere Reynolds (2003). Deste modo, alguns autores nos seus estudos 
optam por eliminar os outHers dos conjuntos considerados, por exemplo Portela (2000). 
Ao não ser estocástico o DEA não contempla formas de estimar o erro associada ao estudo 
como outras técnicas estatísticas. Assim, a exactidão do estudo efectuado não pode ser 
quantificada. Só com uma definição cuidada das variáveis e das DMU do estudo pode 
garantir-se, ainda que qualitativamente, essa fiabilidade. 
Para minimizar este risco, autores como Zhu (2000) procuram validar as conclusões de 
estudos empíricos com análise de sensibilidade dos diversos factores utilizados de modo a 
avaliar a robustez da fronteira eficiente face a possíveis data errord*1. Os DEA estocásticos 
que se encontram numa fase de desenvolvimento e que resultam de desenvolvimentos 
posteriores aos modelos DEA de base, visam responder também a este tipo de questões. 
Outra questão pertinente prende-se com a relatividade da fronteira eficiente encontrada. Ao 
traçar a fronteira eficiente a partir dos resultados de eficiência das unidades em estudo, o 
DEA não garante que não existam outras unidades mais eficientes que não façam parte 
desse lote. Assim sendo, mesmo as unidades consideradas eficientes, são-no à luz dos 
dados disponíveis desse grupo e não em termos absolutos, como salientam Avkiran (1999) 
e Haas eia/(2003). Unidades não incluídas na análise podem reduzir, mas nunca aumentar, 
o nível de eficiência das unidades já consideradas. 
A dimensão do grupo em estudo é também fundamental para a análise dos resultados 
obtidos com a aplicação do modelo. Quanto maior o número de outputse //^inutilizados 
maior a exigência em termos de dimensão do lote de unidades consideradas32. Reynolds 
(2003) refere que um dos perigos de pequenos grupos face ao número de inputs!outputs é 
31 Consultar a este respeito Zhu (1996), Cooper et al (2001), Holland e Lee (2002) e Zhu (2004). 
32 Ver secção 2.1.3 Inputs e Outputs. 
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a Inflação dos índices de eficiência. No limite, todas as unidades são consideradas eficientes. 
Os índices de eficiência obtidos com grupos reduzidos, em nada alertam para esse risco de 
dimensão. 
Embora o DEA estabeleça as metas a alcançar por parte das unidades ineficientes (por 
comparação com as unidades eficientes), não dá indicações sobre a forma como atingir 
esses objectivos, sendo necessário alguma análise acerca dos condicionalismos estruturais 
ou organizacionais a que está sujeita essa unidade ineficiente, como salienta Avkíran 
(1999). 
Reynolds (2003) aponta uma certa complexidade matemática associada ao DEA como factor 
limitativo da sua utilização. Ainda que surjam softwares cada vez mais user-friend/y é 
necessário uma compreensão dos conceitos subjacente à metodologia para uma correcta 
especificação do modelo. 
Sendo apontada como uma mais valia do modelo o facto de não ser assumido qualquer tipo 
de função de produção a priori, ao contrário de outras metodologias de avaliação de 
eficiência/produtividade, tal não é em rigor verdadeiro. Ou seja, ao ser efectuada uma 
análise de eficiência através do DEA está a ser assumida uma relação linear entre os inputs 
e outputs para ser construída a fronteira eficiente. Eventualmente uma função log-linear de 
Cobb-Dougías nos casos de aplicação de um DEA modificado. Essa suposição da função de 
produção e do DEA utilizado tem grande impacto nos níveis de eficiência encontrados para 
as unidades, como mostra Callen (1991). 
Meimad eia/(2002) referem ainda o perigo da interpretação dos resultados obtidos com o 
DEA. Um bom resultado de eficiência pode ser apenas Indicador de uma boa performance 
técnica, por exemplo de produção eficiente de algo que pode nem sequer ter valor para a 
organização. Por exemplo, fazer muito bem algo que não seja adaptado ao mercado. Isto é, 
ser eficiente mas não eficaz. A especificação das variáveis do modelo pode ter em atenção 
uma avaliação da eficácia além da eficiência, por exemplo ao considerar variáveis como 
vendas em vez de produção. 
2.2 Avaliação de performance 
Após a apresentação do DEA, é necessário enquadrar a utilização desta ferramenta na 
avaliação de performance, um importante campo de estudo e investigação na área de 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -64- 
\ £ ? ■ I ■ > í' .Jx' v Invinti» S»pr'norUr Hrfjp-nnM r C^míwj ■ p V l 
{ vwvcjiwsmc licmc* o* moo* S.®/ I 
Dissertação de Mestrado em Gestão; Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
gestão. A performance ou desempenho das unidades é analisada pelo DEA como a 
eficiência de transformação de um conjunto de inputs, como por exemplo capital, trabalho, 
materiais consumidos, capacidade instalada, etc. em outputs, por exemplo volume de 
negócios, quantidades produzidas, resultados, etc. 
Esta relação entre inputs e outputs é base da tradicional análise de rácios, muito utilizada 
na área financeira. Um rácio, que não é mais do que um quociente entre duas grandezas, 
permite resumir num único escalar essa transformação do input em output É esta 
simplicidade de aplicação, interpretação e comparação que tem potenciado a sua difusão. 
O Return on Investment33 (ROI) é um dos rácios mais utilizados para a avaliação de 
desempenho. As grandezas utilizadas para a sua determinação (resultado e investimento) 
têm sido alvo de ampla discussão na literatura, dando origem a outras designações e outros 
rácios. Por exemplo, Rendibilidade do Activo34 {Return on Assetè), Rendibilidade dos Capitais 
Investidos35 {Return on Capital Emptoyed ou Return on Capitai Invested) ou Rendibilidade 
dos Capitais Próprios36 {Return on Equity), que implicam alterações ao numerador e 
denominador. 
A facilidade de cálculo e a síntese inerente a estes rácios tem como contrapartida um menor 
poder analítico. Por isso, quando possível, é utilizada alguma decomposição para poder 
aferir a origem de evoluções longitudinais de empresas ou de causas para divergências 
entre unidades. 
A utilização dos rácios de rendibilidade orienta a gestão para a maximização do respectivo 
rácio. Ora tal pode não ser o mais benéfico para as unidades e empresas, como salientam 
Anthony e Govindarajan (2003), uma vez que estes rácios ignoram outras dimensões das 
organizações e até parâmetros financeiros, como o risco. 
Para responder de alguma forma às limitações dos rácios de rendibilidade referidos, surgiu 
na década de 90 do século XX o conceito do Economic Va/ue Added (EVA), registado pela 
Stern Stewart & Co, Stewart III (1991), mas cujas origens remontam ao Resultado Residual 
desenvolvido na década de 60 do século XX. 
Anthony e Govindarajan (2003) mostram que o Economic Va/ue Added {E^Fk) é um melhor 
critério para avaliação de desempenho que o ROL O EVA identifica em termos de valor 
33 Return on Investment = Resultado / Investimento 
34 Rendibilidade do Activo = Resultado Operacional/ Activo 
35 Rendibilidade dos Capitais Investidos = Resultado Operacional/Capitais Investidos 
36 Rendibilidade do Capital Próprio = Resultado Líquido do Exercício/ Capital Próprio 
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absoluto o valor criado pela empresa considerando quer a rendibilidade dos capitais 
investidos quer o custo inerente à utilização desses capitais37. 
No entanto, como referem Brewer et a! (1999), o EVA permanece um método 
exclusivamente financeiro para avaliação de performance, com um carácter histórico (avalia 
a criação de valor no passado), susceptível de manipulações por parte da gestão e com o 
perigo de induzir a gestão a decisões de curto prazo que maximizem resultados mas que 
comprometam futuro da empresa (por exemplo, adiando despesas de investigação e 
desenvolvimento). Deste modo, surgiu também na década de 90 do século XX uma nova 
metodologia de avaliação de performance que congrega indicadores financeiros com 
indicadores não financeiros: o BalancedScorecard(BSC), desenvolvido por Kaplan e Norton 
(1993)38. 
O BSC mais que um indicador de performance é um sistema de avaliação de desempenho. 
No seu desenho original, o BSC englobava quatro perspectivas complementares, cada uma 
com o seu conjunto de indicadores: 
• Clientes - esta dimensão avalia o sucesso da empresa junto dos seus clientes, 
índices de satisfação de clientes e taxas de retenção são exemplos de medidas 
utilizadas para aferir esta perspectiva. 
• Processos internos - esta rubrica avalia o desempenho interno da organização sem 
recorrer a medidas financeiras, utilizando como indicadores, por exemplo, tempo do 
ciclo de produção/entrega ou taxas de produtos com defeito. 
• Aprendizagem e inovação - esta perspectiva visa aferir de que modo o futuro a 
longo prazo da empresa está a ser acautelado. Para tal utiliza medidas como número 
de horas de formação ou produtividade por trabalhador. 
• Financeira - esta dimensão efectua a análise financeira das empresas, recorrendo a 
critérios como o EVA e o ROI. 
37 EVA = ROi » (l-t) - km * Clj.i 
Com: 
• ROj - Resultado Operacional de i; 
• t - Taxa de Imposto sobre lucros; 
• km - Custo médio ponderado do capital; 
• CIí.i - Capitais Investidos em i-1. 
38 Robert Kaplan, professor de contabilidade na Harvard Business School, e David Norton, presidente do 
Renaissance Strategy Group. 
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Brewer et a! (1999) referem que cada uma das perspectivas não deve ter mais de três ou 
quatro indicadores, sob pena de se perder o propósito de quadro de controlo pretendido. É 
essa também a opinião de Anthony e Govindarajan (2003): comp/ex system cannot be 
controlled by just a sing/e measure, and too many critica! measures make the system 
uncontroiiabiy compíek'. 
O equilíbrio entre as diferentes perspectivas visa garantir que eventuais manipulações ou 
ênfases na lógica de curto prazo, que beneficiam uma área, por exemplo, a financeira, 
tenham o seu contraponto (negativo) noutras perspectivas. Desta forma o "retrato" global 
da empresa não será melhorado por via artificial. Simultaneamente, o BSC permite aferir 
não só o passado mas também perspectivar o futuro da empresa através das medidas não 
financeiras utilizadas (por exemplo, encomendas em carteira por satisfazer). 
Por outro lado, o facto de alguns indicadores não financeiros serem avaliados 
periodicamente garante um determinado comportamento e atenção por parte de diferentes 
níveis hierárquicos das empresas. Isto é, o BSC permite ligar a estratégia, com objectivos e 
desempenho, como salientam Anthony e Govindarajan (2003). Afinal, é esse o lema de 
Kaplan e Norton no artigo inicial do BSC: "whatyou measure is whatyou gef. 
A adopção do BSC também resulta de uma tendência de adopção de medidas não 
financeiras, como refere Phillips (1999). São identificados três motivos para tal: i) os 
indicadores de base contabilística tendem a reflectir o passado, traduzem funções e não 
processos transfuncionais, não dando indicações da origem de problemas; ii) a 
complexidade da envolvente torna imperativo a identificação dos vaiue drivers que 
permitam alcançar vantagens competitivas; iii) indicadores não financeiros são reconhecidos 
como elementos importantes de acções de gestão, como por exemplo Total Qua/ity 
Management É neste sentido que Phillips (1999) aponta que a área de avaliação de 
performance tem registado uma convergência de medidas financeiras (ROI, ROE, EVA) e 
não financeiras (qualidade percebida pelo cliente, quota de mercado, grau de inovação). 
Uma das críticas apontadas ao BSC e que é em simultâneo uma das suas força, de acordo 
com Phillips (1999), é a utilização de múltiplos indicadores sem que exista uma ponderação 
e hierarquia entre eles. Deste modo, caso evoluam diferenciadamente é difícil determinar se 
a empresa melhorou no seu conjunto ou não, como referem Anthony e Govindarajan (2003) 
e Phillips (1999). Daí que mais recentemente tenha surgido o índice do BSC, construído a 
partir de ponderações dadas a priori a cada uma das variáveis avaliadas pelo BSC. Ora 
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essas ponderações, definidas pela gestão ou pelo analista, que determinam o resultado 
obtido para cada unidade, acabam por ser discutíveis. 
O DEA tem essa vantagem face a um BSC ponderado: o índice de eficiência DEA obtido 
para cada unidade, atendendo às múltiplas variáveis de performance, não exige qualquer 
visão a priori sobre a importância relativa de cada uma das variáveis consideradas. É o 
próprio modelo que determina o peso de cada variável, diferenciado para cada uma das 
unidades, no sentido de maximizar o índice de eficiência da unidade em questão. 
2.3 Sector hoteleiro 
No sector hoteleiro, tal como noutros sectores, a preocupação com a eficiência operacional 
tem sido uma constante. Os estudos sobre a avaliação de eficiência e performance no 
sector hoteleiro utilizam, na sua maioria, análise de rácios ou índices de performance 
agregados, de acordo com Anderson et ai {2000). 
Apesar destes estudos Phillips (1999a) aponta a resistência das equipas de gestão de hotéis 
como factor que tem diflcuítado a investigação da performance e a gestão das suas 
vantagens competitivas. 
Num estudo realizado por Enz et ai (2001) são avaliados os preços médios de quarto de 
hotel (ADR, de average daíiy rate), os proveitos por quarto de hoteí dísponíveí (RevPAR, de 
Revenue per Avaiiabie Room) e taxas de ocupação de hotéis dos EUA de 1988-2000. As 
conclusões apresentadas mostram, que as médias da indústria escondem várias realidades, 
uma vez que são influenciadas por extremos de empresas muito díspares. As médias de 
ADR e RevPAR estão sobreavaliadas em função de valores muito elevados de certos hotéis 
(de luxo). Simultaneamente, as taxas de ocupação estão subavaliadas em função de taxas 
reduzidas registadas nos mesmos hotéis referidos anteriormente. Assim, o hotel típico terá 
um preço médio e uma receita por quarto mais baixo que a média da indústria mas taxas de 
ocupação superiores. Estas conclusões foram retiradas a partir de duas estatísticas além da 
média - a mediana, o valor da obsen/ação que se encontra a meio do total do conjunto 
(devidamente ordenado), e a moda, o valor mais frequente. 
Van Doren e Gustke (1982) avaliam taxas de crescimento do volume de negócios de hóteis 
por comparação com as taxas de crescimento das suas áreas de localização. Wassenaar e 
Stafford (1991) propõem um iodging index que mais não é que a média de receita por 
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quarto para um dado período. Este índice tem a vantagem de combinar num único dado 
quer a taxa de ocupação, quer o preço médio por quarto. Tal contraria uma tendência da 
indústria de se concentrar em indicadores parciais que se centram exclusivamente do lado 
da oferta (número de quartos disponíveis) ou do lado da procura (taxas de ocupação) como 
refere Phillips (1999a). 
A gestão dos hotéis, tal como a de outras empresas, ao invés de desenvolver um sistema 
agregado de avaliação de performance que considerasse a sua actividade como um 
processo desenvolve apenas indicadores parciais, como refere Phillips (1999a). Brown e 
McDonnell (1995) apontam três pontos fracos dos sistemas de avaliação de performance fà 
hotelaria: i) deficiências em controlarem e avaliarem múltiplas dimensões de performance, o 
que é visível num excesso de ênfase nas taxas de ocupação, indicadores de lucro e ROI; ii) 
ausência de indicadores nos sistemas de avaliação de performance que reflictam áreas 
como recursos humanos e marketing, apesar do elevado interesse manifestado pelas 
equipas de gestão das empresas; iii) dificuldades de adaptação dos sistemas de avaliação 
de performance às especificidades de cada grupo hoteleiro. Brown e McDonnell (1995) 
recomendam o BSC como metodologia para avaliar a performance. 
Huckestein e Duboff (1999) descrevem a implementação do Balanced Scorecard na famosa 
cadeia de hotéis Hílton como forma de criar valor para todos os stakeholders. As variáveis 
escolhidas para o BSC e que servem para avaliar a performance passada e futura da 
empresa estão intrinsecamente relacionadas com os value ^r/Ve/s definidos pela gestão. A 
título de exemplo de um BSC apresenta-se no quadro seguinte (quadro 19) os value drivers 
e indicadores do BSC Hilton. 
Os va/ue drivers são conhecidos e divulgados em toda a empresa, sendo simultaneamente a 
base primordial para as avaliações de colaboradores, bónus salariais e planos de stock 
options, como referem Huckestein e Duboff (1999). Cada uma das variáveis é ^negociada" 
ou acordada com cada unidade hoteleira, ou em termos individuais com o colaborador. Em 
termos de análise do BSC, cada variável é comparada com o objectivo definido e traduzida 
em cores, como representado no quadro 20. 
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Quadro 19 — Value Dríverse. indicadores do Ba/ancedScorecarddo Hílton 
Value Driver Indicador 
Maximização dos proveitos 
• Room RevP AR {revenue per ovailoble roorrí) 
• RevP AR index (RevP AR vs concorrentes no mercado 
local) 
Eficácia operacional 
• EBITDA {eamings before interest, taxes, depreciation 
and amortization) 
Proposta de valor 
• Cartões de comentários dos hóspedes (resultado da 
satisfação global dos cartões preenchidos pelos 
hóspedes) 
• Estudo de satisfação dos Clientes (resultado da 
satisfação global de uma amostra de clientes 
entrevistada pelo telefone) 
• Team-member survey {resultado da satisfação global de 
todos os empregados do hotel) 
• Mystery shopper (média de resultados das visitas 
aleatórias efectuadas por um auditor externo) 
Gestão da Marca • Standards compliance (uma medida de conformidade do 
hotel com os standards da marca) 
Adaptado de Huckestein e Duboff (1999) 
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1 6 Hotel A 100% 20,730.00 123.77 123.70 636 6 20 94 91% 
























1 fllSianificativa falha no objectivo 
Não atinge o objectivo 
Atinge ou excede o objectivo 
Adaptado de Huckestein e DubofF (1999) 
Mais recentemente têm surgido alguns estudos que utilizam o DEA como metodologia de 
avaliação de performance das empresas hoteleiras. Morey e Ditman (1995) estudaram a 
eficiência de 54 unidades, geograficamente diferenciadas, de um cadeia hoteleira. As 
variáveis utilizadas no estudo foram classificadas como inputs fora do controlo da gestão 
(número de quartos, taxa de ocupação média do mercado, ADR do mercado e taxa de 
sindicalização dos trabalhadores), inputs sob controlo da gestão (despesas relacionadas com 
quartos, alimentação e bebidas, energia, publicidade, pessoal, etc.) e outputs (Proveitos 
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anuais relacionados com quartos, satisfação média de clientes relacionada com as 
instalações e satisfação média de clientes relacionada com o serviço). O estudo conclui que 
a eficiência média era de 89%, ou seja, os /nputs podiam ser reduzidos em 11%. O nível 
mais baixo de eficiência foi de 64%. Comparando estes valores com outros estudos 
empíricos que utilizaram o DEA como metodologia de avaliação da eficiência, os autores 
concluíram que existia uma elevada eficiência no sector, o que indiciava um elevado 
desempenho e concorrência. 
Anderson et a! (2000) usaram o DEA para avaliar a eficiência de hóteis nos EUA, com um 
conjunto de 48 hotéis. Foram consideradas as seguintes variáveis no estudo para estimar os 
cinco tipos de eficiência39: Outputs - total de receitas de quartos, jogo, alimentação e 
bebidas e outras receitas. Inputsr. full time equivaient employees, número de quartos, total 
de despesas relacionadas com jogo, total de despesas relacionadas com alimentação e 
bebidas, outras despesas. As conclusões deste estudo apontam para uma eficiência total 
média de 42%, o que é bastante inferior aos níveis encontrados anteriormente, sugerindo 
uma baixa eficiência deste sector. Os autores apontam como causas para esta diferença as 
variáveis do estudo utilizadas, que consideram mais abrangentes que as utilizadas 
anteriormente. Deste modo, foi possível captar maior percentagem de ineficiência. A 
principal fonte desta ineficiência é a allocative effidenqf (com uma média de 51%) e não a 
eficiência técnica (média de 81%, correspondendo a uma eficiência de escala de 90% e 
eficiência técnica pura de 87%). A gestão dos hotéis considerados deve então, segundo 
Anderson et ai (2000), concentrar-se na afectação dos recursos e não na gestão desses 
recursos na afectação actual. 
Avkiran (2002) realiza um estudo sobre a produtividade de 23 hotéis da cidade de 
Queensland. As variáveis de estudo utilizadas foram as seguintes: para os inputs - número 
de empregados a tempo inteiro, número de empregados a tempo parcial, número de 
camas; e para os outputs - total de proveitos e preço por quarto. Os resultados do estudo 
apontam para uma eficiência técnica pura média de 87,6%, uma eficiência de escala de 
92,9%, pelo que a eficiência técnica média foi de 81,4%. O autor conclui que existe 
potencial para reduzir o número de camas e de empregados em part-time em simultâneo 
com o aumento dos proveitos. 
39 Confrontar com o ponto 2.1.8 Tipos de Eficiência. 
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Chiang et a! (2004) utilizam o DEA para aferir a performance de três formas de operações 
de hotéis de quatro e cinco estrelas de Taipei: hotéis que operam sob licença de 
franchising, hotéis geridos por operadores internacionais e hotéis cuja propriedade e gestão 
é independente. Os inputs e outputs utilizados no estudo foram definidos em conjunto com 
a gestão das unidades hoteleiras. Os inputs seleccionados foram: número de quartos de 
hotel, área de alimentação e bebidas, número de empregados e custos totais da unidade. 
Como outputs foram utilizados: yieiding index (índice que avalia a performance 
exclusivamente dos quartos de hotel, uma vez que resulta do quociente entre o RevPAR do 
hotel e o RevPAR do mercado), proveitos de alimentação e bebidas e outros proveitos (além 
dos derivados dos quartos de hotel e da alimentação e bebidas). Com um conjunto de 25 
unidades, os autores concluíram que a adopção de uma das três formas de operações não 
impíica, per si, uma melhor performance. 
Sigala eí <5/(2005) realizam um estudo com hotéis de três estrelas no Reino Unido utilizando 
o DEA para determinar as variáveis que influenciam a performance destas unidades. 
3. Aplicação da metodologia Data Envelopment Ana/ysis 
3.1. Apresentação do estudo empírico 
Tendo em consideração a apresentação efectuada do DEA e da comparação com outras 
metodologias de avaliação de performance, o estudo empírico de avaliação de performance 
de empresas de hotelaria será realizado por utilização do DEA, sendo posteriormente 
efectuada uma comparação com outra técnica de avaliação de performance - a análise de 
rácios financeiros, através da rendibilidade do activo e da rendibilidade do capital próprio. 
Em primeiro lugar será definido o conjunto de empresas que será utilizado no estudo. De 
seguida, serão definidos os inputs e outputs a considerar para avaliação da performance 
através do DEA. Em terceiro lugar será definido o modelo DEA que será aplicado aos dados 
recolhidos. São ainda tecidas algumas considerações sobre as limitações do estudo 
empírico. Realizada a definição do estudo, no subcapítulo seguinte serão apresentados os 
resultados à luz das propriedades do DEA. De seguida, será realizada uma análise 
longitudinal de um conjunto de empresas e uma análise de uma unidade ineficiente, para 
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exemplificar o tipo de considerações que a gestão de uma unidade pode retirar a partir do 
DEA. Finalmente, será realizada uma comparação entre os resultados obtidos pelo DEA e a 
rendibilidade do activo e do capital próprio. 
3.2. Definição do conjunto de empresas do estudo empírico 
Para a realização do estudo empírico foi utilizada a base de dados Eurofinancials. O lote de 
empresas escolhido para o estudo tem como principal actividade a hotelaria. Para tal foi 
efectuada uma pesquisa de acordo com as actividades tipificadas nesta base de dados: 
Sector FT 464 - Restaurants & Hotels, Sector SIC 70 - Hotels, e por assunto Hotels e 
Hospita/ity. Posteriormente, foram eliminados registos duplicados e confirmada a actividade 
das empresas de acordo com a descrição do negócio das firmas disponíveí na referida base 
de dados e/ou confirmação no website das empresas e/ou noutras bases de dados de 
empresas disponíveis na internei. Empresas com alguma diversificação nas suas 
operações, como restauração, circuitos turísticos, imobiliário, etc., não foram excfuídas 
desde que a principal actividade fosse a hotelaria. Todas as empresas cuja principal 
actividade não fosse hotelaria foram excluídas. 
Esta opção por um grupo não totalmente homogéneo de DMUs pretendeu enriquecer o 
estudo, no sentido em que torna possível a comparação de diferentes estratégias de 
negócio, nomedamente estratégias de focalização no core business por comparação com 
estratégias de alguma diversificação. 
Embora o DEA tenha sido inicialmente aplicado a grupos estritamente homogéneos de 
DMUs, como agências bancárias, estudos recentes têm utilizado grupos mais heterogéneos 
de unidades de modo a aferir a eficiência de estratégias, sectores, etc. Ver a este respeito 
Zhu (2000), que utiliza um lote de empresas de diversos sectores (as 500 maiores empresas 
da Fortune) para aferir a eficiência de cada uma e retirar ilacções sobre a atractividade de 
cada sector, Arcelus e Arozena (1999), que avaliam a produtividade do sector industrial e de 
serviços de 14 países da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Económico, e 
Meric e Meric (2001"), que comparam a relação risco-rendíbílidade nos principais mercados 
de valores mobiliários mundiais. 
40 Por exemplo: www.business.com:www.crmz.com: www.shibuimarkets.com. 
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Dos 284 registos de hotelaria encontrados, nem todos se encontravam completos em 
termos das variáveis a utilizar no estudo DEA41. Foram eliminados os registos incompletos 
em cada um dos anos disponíveis. Finafmente, foi verificada a compatibiíidade dos registos 
com a utilização dos vários modelos42 DEA a utilizar neste estudo7 isto é, validado que os 
valores a utilizar nas diversas variáveis eram estritamente positivos. 
O quadro seguinte ilustra a selecção efectuada. 
Quadro 21 - Selecção do conjunto de empresas do estudo empírico 
~    Anos 
Dados  —  2000 200T 2002 2003 
Código 464 308 




Registos duplicados 245 
Registos não duplicados 554 
Registos extra-hotelaria 270 
Registos hotelaria 284 
Registos incompletos 126 121 166 222 
Registos hotelaria completos 158 163 118 62 
Registos incompatíveis 13 17 15 7 
Registos hotelaria completos compatíveis 145 146 103 55 
Pelo elevado número de registos incompletos, optou-se numa primeira fase por considerar 
apenas o ano de 2000 como momento de estudo. A opção por vários anos consecutivos de 
análise, exigindo que o lote de empresas fosse constante implicava uma redução do número 
de DMU em análise. Se fosse considerado o biénio 2000-2001 existiam apenas 124 firmas, o 
triénio 2000 a 2002 continha 83 empresas e, finalmente, o quadriénio 2000-2003 dispunha 
apenas de 42 empresas. O Anexo 2 contém a listagem das empresas consideradas no 
estudo do ano 2000. Numa fase posterior, será realizado um estudo longitudinal com as 83 
empresas que dispõem de dados para o período 2000-2002. Serão também apresentados os 
resultados para o lote de 146 empresas do ano 2001 e para o conjunto de 103 unidades de 
2002. 
41 A selecção das variáveis a considerarserá-apresentada no'ponto seguinte deste cápítulo. 
42 A selecção dos modelos DEA a utilizar será apresentada na secção 4 deste capítulo. 
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As figuras seguintes ilustram as actividades e origem geográficas das 145 empresas 
consideradas no estudo do ano 2000. 
Figura 9 — Composição do conjunto de empresas do estudo do ano 2000 — actividades 




D Hotelaria □ Hotelaria e Casino 
□ Hotelaria outras actividades □ Hotelaria e restauração 
67% 
□ Hotelaria base conglomerado 
□ Hotelaria e Imobiliária 
Figura 10 - Composição do conjunto de empresas do estudo do ano 2000 — segmentos 
geográficos 





□ Europa oAsia «Africa a América Norte aAméria Centra! edo Sul eOceânia 
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Neste lote de empresas predominam as unidades exclusivamente dedicadas à hotelaria, 
seguidas de entidades que têm hotelaria como principal actividade mas são base de um 
conglomerado. Em termos geográficos, o domínio pertence às unidades asiáticas, seguindo- 
se o segmento europeu. Um referência ainda para o número reduzido de unidades 
africanas. 
Tal como referido anteriormente a selecção dos inputse outputs é uma tarefa determinante 
na utilização do DEA, uma vez que são estas variáveis que determinam o nível de eficiência 
das DMU. A teoria sobre a implementação do DEA aponta a necessidade de incluir os 
outputs que reflictam os objectivos da empresa e os necessários para os alcançar. 
A partir das considerações já avançadas relativamente à análise de performance, em 
particular no sector hoteleiro43, foi delineado um modelo de avaliação da performance para 
unidades hoteleiras que se apresenta de seguida. Refira-se a este propósito o trabalho de 
Sigala et a! (2005) cujo intuito na sua aplicação de DEA foi determinar as variáveis 
determinantes da performance em unidades hoteleiras, ou a opção de Chiang et a! (2004) 
de definirem as variáveis a utilizar em conjunto com as equipas de gestão das unidades 
avaliadas no estudo. 
Figura 11 - Modelo de Avaliação de Desempenho 





> ■V EBITDA- 
Rédito 
INPUTS —Custos de Bens e Serviços ► TRANSFORMAÇÃO índice de Satisfação 
de Clientes 
OUTPUTS 
Grau de Escolaridade 
N0 de colaboradores 
de Colaboradores Índice de Satisfação 
de Colaboradores 
43 Confrcmtar- subcapítulos 2.2 Avaliação1 to performance e2.3 Sector hoteleiro. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -76- 
I 
í 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
■ i ■ ^ 
' Sitfx-rfaw >V- »; Ck-nCVi « '' ■ í ^ <»rvtw(j&Ae< ncapc* M u3«04 N.®/ 1 
Note-se que na selecção dos outputs procurou-se identificar variáveis que estivessem 
relacionadas com a missão e objectivos das empresas. Se por um lado o desempenho 
económico ao nfvel das receitas e de lucros deverá ser considerado (através do Rédito44 e 
do EBUDA45), por outro a satisfação de Clientes e Trabalhadores terá também de ser 
avaliada como forma de aferir o futuro a longo prazo da instituição. Ao nível dos inputso 
objectivo foi a identificação das variáveis chave para atingir os outputs pretendidos. Deste 
modo foi considerado o investimento realizado pelas empresas em capital (número de 
quartos, capital próprio), os consumos e utilizações do processo produtivo (custo de bens e 
serviços) e os recursos humanos (número de colaboradores e grau de escolaridade). 
Desta forma, os outputs a considerar são: Rédito, EBITDA, índice de Satisfação de Clientes 
e índice de Satisfação de Colaboradores. Enquanto os inputs são: Número de Quartos, 
Capital Próprio, Custo de Bens e Serviços, Número de Colaboradores e Grau de Escolaridade 
dos Colaboradores. 
Contudo as informações disponíveis constituem uma limitação objectiva de qualquer estudo 
empírico. Uma vez que a base de dados a que autora teve acesso continha apenas registos 
contabilístico-financeiros de empresas de diversos países, foi necessário transformar as 
variáveis anteriormente apresentadas em variáveis contabilístico-fmaceiras que por um lado 
avaliassem a capacidade da empresa gerar vendas e a sua concretização em resultados 
{outputs), e por outro os recursos utilizados nesse processo: os activos de que dispõe, os 
capitais próprios dos seus accionistas/sócios e os consumos realizados ao longo do ano em 
termos de bens e serviços {inputs). 
Pela importância deste passo no estudo empírico foram testadas algumas combinações de 
inputs z outputs, com o objectivo de verificar o impacto nos resultados de eficiência do DEA 
das alterações nas variáveis seleccionadas. O quadro seguinte ilustra esse teste. 
44 "De acordo com a Norifta nnemaclôMl de Contabilidade n018, o rédito é o influxo bruto, durante o período 
contabilístico, de benefícios económicos obtidos no decurso das actividades ordinárias de uma entidade, quando 
esses influxos resultem em aumentos de capital próprio" in Directriz Contabilística n0 26, emitida pela 
Comissão de Normalização Contabilística. 
43 EBITDA é a denominação abreviada de Ecirnings Be/ore Interesls, Taxes, Depreciaíions and Amoríizalions, 
ou seja. Resultados antes de Impostos, Juroà, Depreciações 6 Amortizações. 
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Activo Fixo Líquido X X 
Activo Circulante X X 
Total Activo X 
Capital Próprio X X X 
Passivo X 
Custos de bens e serviços X X X 
Outputs 
Réditos X X X 
EBITDA X X X 
Total de variáveis 7 6 5 
Amostra 145 145 145 
Regra Heurística 1 [m • s] 10 8 6 
Regra Heurística.2 [3 * (m +-s) ] .21 18 .15 
% de unidades eficientes - CRS Vf: 27% 18% 6% 
-% de unidades eficientes - VRS - 37% 28% 16% 
Se em termos de número de unidades consideradas não existe qualquer problema face ao 
número de variáveis seleccionada (7, 6 ou 5), como demonstram os testes às regras 
heurísticas referidas46, já a percentagem de unidades consideradas eficientes pelos modelos 
DEA CRS ou VRS47 divergia bastante. Note-se que com a hipótese de 5 inputs e 2 outputs a 
percentagem de unidades eficientes é superior a 1/3 no modelo BCC. Pelo que esta hipótese 
foi excluída. Relativamente à hipótese 3 inputs e 2 outputs, foi considerado que excluía a 
gestão que cada DMU realiza do seu activo, pelo que a opção desagregada entre activo 
circulante e activo fixo, considerada na hipótese 4 inputs e 2 outputs, foi a escolhida para a 
realização do estudo empírico. 
Outra questão importante na escolha dos inputs e outputsé a correlação das variáveis entre 
si. Como referido por vários autores, por exemplo Thanassoulis (2001) e Avkiran (2002), as 
correlações entre inputs e outputs devem ser elevadas para assegurar a relação causa- 
efeito e o poder discriminativo de modelos produtivos subjacentes (transformação de inputs 
46 Cff ponto 2.1.3 Inptils e Outputs. As regras heurísticas referidas por Cooper et al (2001) resumem-se a: 
n ^ max -{ m ♦ s, 3 (m + s )} 
Sendo n o número de DMU, m o número de inputs e s o número de outputs. 
"47 A selecção dos modelos DEA a utilizar será apresentada na secção 4 deste capítulo. 
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em outputs). Pelo contrário, entre os diferentes inputs e entre os diferentes outputs as 
baixas correlações asseguram uma menor redundância de análise. 
O quadro seguinte contem os coeficientes de correlação entre as diversas variáveis em 
análise. 













serviços Rédito EBITDA 
Activo Circulante 1.00 0.69 0.84 0.84 0.71 0.77 yy^oisi 0.84 
Activo Fixo ■ 
Líquido 0.69 1.00 0.94 0.87 0.92 0.61 • : ■ • . • " Ó. 70 : . 0 87 
Total Activo 0.84 0.94 1.00 0.97 0.91 0.76 ■ . - 'o.83 . ' ' 0:56 
Passivo • 0.04 0.87 0.97 "1.00 *0.77 " orre 0.84 r ■ ■ 0;"99 
Capital Próprio 0.71 0.92 0.91 0.77 1.00 0.64 
% • -"*■ • 
0 70 V r"" 0.78 
Custos de bens 
e serviços 0.77 0.61 0.76 0.76 0 64 1.00 -V/A..,' .0.80 
Rédito i.0 81 Ò 70 yry 0.83 . yy:,;. "0.84 
.V. 
^ 0.70 ^;>^::v:-0.99 1.00 0.88 
EBITDA 
v- ;;/■> " . •' ' 'a' n:,v. 
■ 0,84 0.87 
l ^ '-y - • 
- 5 0 96 0.99 Ó-78 " • Ó.0Ó 0.88 1.00 
A sombreado encontram-se as correlações entre os inputs e os outputs. Como se pode 
verificar as correlações referidas são elevadas, tal como as correlações entre os inputs e os 
outputs enXxe si. Desta Yorma, embora esteja assegurado que os outputs estão relacionados 
com os inputs considerados, existe alguma sobreposição de inputs z outputs entre si. A este 
facto não será de estranhar o cariz financeiro de todas as variáveis consideradas. Recorde- 
se que as variáveis seleccionadas foram Activo Circulante, Activo Fixo Líquido, Capital 
Próprio e Custos de Bens e Serviços, como inputs, e Rédito e EBITDA, como outputs. 
Atendendo às variáveis em análise, possível verificar que a diversidade do grupo não se 
restringe apenas às características das actividades e segmentos geográficos das firmas: a 
dimensão, estratégias de financiamento e gestão de activos também é diferenciada. O 
quadro seguinte ilustra essa heterogeneidade. Os dados foram obtidos directamente da 
base de dados Eurofinanciais em milhares de USD, tendo sido convertidos para milhões de 
USD para maior simplicidade no processamento do modelo. 
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-c bens e 
serviços Rédito EBITDA 
Média 89,54 .344.70 585.09 321.4,1 263.67 190.96 272 22 . 57 
Desvio padrão 342.35 793.99 1556.43 1022.24 628.26 879.82 1043.40 171 
Máximo 3692.64 4423.63 11260.67 7640.56 3620.11 8900.00 10017.00 1223 
Mínimo 0.16 0.13 0.67 0:02 0.15 0:01 0.31 0 
Mediana 16.10 53.55 114.47 43.89 55.99 17.71 33.02 9 
Coef. de Variação 3.82 2.30 2.66 3.18 2.38 4.61 3.83 2 
W ! 
3.4. Função objectivo 
Para o estudo de performance das empresas de hotelaria seleccionadas foi utilizado o 
modelo envelopment apresentado no capítulo anterior, uma vez que permite para cada 
unidade determinar: o índice de eficiência, o nível óptimo\target) das variáveis dè input e 
output, eventuais folgas {slacks) e as unidades de referência {efficient peers). Esta família 
de modelos permite avaliar a eficiência técnica das unidades consideradas. A opção pela 
análise deste tipo de eficiência deve-se ao tipo de inputs e outputs disponível 
(exclusivamente contabiiístico-financeiros), já que não é possível separar quantidades e 
preços para as diversas variáveis. Tal inviabiliza o cálculo da allocative efficiency e da 
eficiência total. A análise da eficiência técnica com este tipo de variáveis foi efectuada à 
semelhança do estudo realizado por Zhu (2000) e por Anderson eia/(2000). 
No sentido de avaliar a eficiência técnica destas unidades foi utilizado o modelo CCR e BCC 
para aferir a eficiência técnica, eficiência técnica pura e eficiência de escala. A utilização 
destes modelos pressupõe a existência de rendimentos de escala nas empresas 
consideradas. Esta análise foi efectuada na sequência dos estudos anteriores realizados no 
sector hoteleiro, que apresentam conclusões sobre os rendimentos de escala, 
nomeadamente Anderson et a! (2000) e Avkiran (2002). Também Zhu (2000) apresenta 
conclusões sobre os rendimentos de escala da sua amostra das 500 maiores empresas da 
revista Fortune. Este autor testa a significância dos rendimentos de escala ao aplicar um t 
test às diferenças entre os índices de eficiência CCR e os índices de eficiência BCC. O 
objectivo é verificar se as diferenças são significativamente diferentes de zero. Zhu (2000) 
conclui com o teste efectuado à sua amostra que existiam ineficiências de escala já que as 
diferenças eram estatisticamente diferentes de zero. A significância da diferença entre as 
distribuições de eficiência CCR e BCC foi também testada com esta amostra concluíndo-se 
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que existiam, também neste caso. Ineficiências de escala. Aquando da apresentação do 
estudo empírico, será também apresentada esta análise. 
Foi utilizada a orientação impute a orientação output, de modo a efectuar uma comparação 
dos resultados obtidos. Uma opção e outra são criticáveis no sentido em que pressupõem o 
controlo de inputs e outputs, respectivamente, o que pode não suceder a curto prazo. Na 
orientação //7/?íy/-considera-se que os inputs, Activo Fixo, Activo Circulante, Capital Próprio e 
Custo de Bens e Serviços, são controláveis pelas empresas no curto prazo, de modo a que 
possam ser minimizados para atingirem os níveis óptimos definidos pelo DEA e assim tornar 
as unidades eficientes. Já na orientação output é considerado que os outputs Rédito e 
EBnDA são controláveis pela empresa, que os pode maximizar de modo a alcançar o nível 
óptimo de cada um e assim constituir uma unidade eficiente. Das duas opções, considerou- 
se que a primeira seria a menos gravosa, já que a gestão das empresas terá um maior 
controlo nos seus inputs que nos seus outputs (Rédito e EBUDA), uma vez que estes 
dependem em útlima instância da procura. Também no contexto actual de recessão 
económica a aplicação de um modelo de maximização dos outputs, essencialmente 
determinados pela procura e não pela oferta, não seria a mais indicada, como referido por 
Avkiran (1999). Ainda assim, no primeiro estudo efectuado foram aplicados os modelos DEA 
dé orientação inpute orientação outputúe modo a comparar os respectivos resultados. 
Outra hipótese seria considerar como inputs não discricionários ou exógenos aqueles que 
fossem alheios ao controlo da gestão, que entram no modelo como restrições e não como 
variáveis, como referido anteriormente48. Contudo esta solução não permitiria avaliar 
eventuais ineficiências e folgas existentes nestes inputs, ainda que a curto prazo não sejam 
completamente geríveis. Recorde-se no entanto, que as unidades consideradas são 
empresas de hotelaria e não unidades hoteleiras, pelo que é" assumida a capacidade da 
gestão para efectuar aquisições/alienações dos seus hotéis, determinar aumentos/reduções 
de capital, etc. Por outro lado, estas restrições adicionais acabam por limitar a capacidade 
do DEA para determinar o índice de eficiência de cada unidade, á semelhança da criação de 
limites para inputse outputs. 
Deste modo, as opções neste estudo foram de privilegiar a orientação input e considerar 
todos os inputs como discricionários para a gestão. 
49 Confrontar com o ponto 2.\ 3 Inputs e Outputs. 
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O software utilizado para a aplicação do modelo foi o DEAFrontier, desenvolvido por Zhu 
(2004). O software pode ser obtido através do website DEAFrontier.com ou com o livro 
Quantitative Modeis for Performance Eva/uation and Benchmarking, do referido autor, 
editado pela Kluwer em 2003 e com segunda edição em 2004. 
3.5. Limitações do estudo 
A avaliação de desempenho das empresas hoteleiras a nível internacional com as variáveis 
seleccionadas têm como limitação o facto dessas variáveis serem exclusivamente 
contabilísticas, o que, simultaneamente, restringe os inputs e a performance á dimensão 
financeira e não permite usufruir de umas das principais vantagens do DEA - a capacidade 
de congregar informação extra-contabilística com informação contabilística. 
Por outro lado, a utilização de dados contabilísticos dè empresas de diversos países tem 
como risco quer a evolução da taxa de câmbio entre a moeda local e a moeda de relato do 
estudo (ainda que todos os inputse todos os outpuíssefam monetários), no caso USD, quer 
a diversidade das regras contabilísticas inerentes a cada país. No entanto, a selecção das 
variáveis procurou acautelar, na medida do possível, eventuais divergências contabilísticas, 
como os critérios de amortizações e provisões, já que foi seleccionado como output o 
EBITDA e não outro resultado. 
Finalmente, a utilização de um DEA não estocástico não permite aferir da fiabilidade dos 
resultados obtidos, em função de eventuais data errors existentes. Mas essa é uma 
limitação de todos os estudos empíricos realizados com modelos DEA determinísticos. 
4. Análise dos Resultados Obtidos 
4.1, Propriedades do Data Enve/opment Analysis 
Após a aplicação dos modelos referidos na secção 3A- Função Objectivo aos dados do ano 
2000 para as 145 empresas hoteleiras, foram obtidos os resultados agregados que constam 
dos quadros seguintes. O anexo 3 contém os resultados detalhados para cada unidade. 
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Média 68.01% 73.65% 92.26% 
Desvio Padrão 22.81% 22.64% 10.56% 
Mínimo - 22.57% 25.28% 36.23% 
Mediana , 66.86% 75.20% 97.22% 










Média 68.01% 74.15% 91.39% 
Desvio Padrão 22.81% 22.09% 11.18% 
Mínimo 22.57% 27.02% -36.23% 
Mediana 66.86% 73.77% 95.47% 
Apesar dos parâmetros estatísticos das distribuições da eficiência técnica pura de orientação 
input e de orientação output serem semelhantes, os testes estatísticos realizados às duas 
distribuições mostram que elas são estatisticamente distintas. O anexo 4 contém os quadros 
outputs do software SPSS utilizado a realização desses testes, apresentando-se de seguida 
uma breve descrição dos mesmos. 
Para seleccionar o teste estatístico a realizar para comparar as duas distribuições, 
paramétrico ou não paramétrico, foi testada primeiramente a normalidade das distribuições 
dos índices de eficiência técnica pura. Para tal foi utilizada a estatística de Kolmogorov- 
Smirnov. 
Esta estatística compara a função distribuição das variáveis em estudo com a função 
distribuição teórica, neste caso a normal, que constitui a hipótese nula. 




Sendo n a dimensão da amostra e #{xl <x)o número de observações da amostra cujos 
valores são menores ou iguais a um certo número real x. 
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A estatística de Kolmogorov-Smirnov é dada por: 
Dr, =SUpJ/7„W-F0(>)|] 
Esta estatística é utilizada para testar Hq: F(jc) = F0(j:)contra todas as alternativas Hii 
F0O). 
O resultado obtido foi o de rejeição da hipótese nula para ambas as distribuições. A 
estatística Z foi de 1,988 para a orientação inpute de 2.005 para a orientação output, o que 
corresponde a um /? valueàe 0.001 em ambos os casos, logo rejeita-se a hipótese nula com 
um nível de significância de 1%. Tal significa que as distribuições são estatisticamente 
diferentes da distribuição normal. 
Deste modo, embora pelo Teorema do Limite Central fosse defensável a utilização de testes 
paramétricos às distribuições, uma vez que para grandes amostras, considerando-se como 
valor fronteira uma amostra de 30, as distribuições tendem para a distribuição normal, foi 
inicialmente utilizado um teste não paramétrico. 
O teste não paramétrico utilizado foi o de Wilcoxon, já que permite a comparação de duas 
distribuições emparelhadas, como é o caso, já que as duas distribuições se referem à 
mesma amostra, através da mediana. Para tal utiliza o sinal e a amplitude das diferenças 
entre os pares de observações. Em termos de metodologia, este teste encontra as 
diferenças xl -yt, elimina os pares com diferenças nulas (ficam n pares com valores 
distintos de zero), ordena os valores absolutos por ordem crescente sendo atribuído o 
respectivo valor de ordem, e, finalmente, soma as ordens correspondentes aos pares com 
sinal positivo e negativo, que constituem as estatísticas T e T4". Para amostras grandes (n > 
30), como é o caso, a estatística utilizada é a seguinte: 
Z = T ^ ~ N (0,1) 
com /íj. = e £ r =   ^ 
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A hipótese nula - formato idêntico e mediana igual para as duas distribuições - implica que 
as distribuições sejam simétricas e centradas em zero. Os resultados obtidos neste teste 
foram de rejeição da hipótese nula, com um Z de -4.876 e um p value de 0. Tal significa 
que as distribuições de eficiência técnica pura são estatisticamente distintas. 
Uma vez que os testes não paramétricos são menos robustos que os testes paramétricos, e 
de acordo com o Teorema do Limite Central, foi utilizado um teste paramétrico a amostras 
emparelhadas, o ttest, para confirmação dos resultados obtidos. 
A estatística do ttesté a seguinte; 
p_ 
SJ^I 
t = — ^ t (n-i) 
com D = e sd=+ —-ZCD.-õy 
n /—i \ n — l í„i 
Esta estatística é utilizada para testar Hq: px - py = 0 contra todas as alternativas Hx: 
Mx- My *0, Ou seja, a hipótese nula considera a semelhança entre as distibuições, a 
diferença de médias é igual a zero, enquanto a hipótese alternativa considera que as 
distribuições são distintas, uma vez que a diferença entre médias é diferente de zero. 
Os resultados obtidos neste teste são consistentes com os apresentados anteriormente, a 
estatística í obtida foi de -3.055 a que corresponde um p value te 0.003. Ou seja, rejeição 
da hipótese nula, pelo que as distribuições são estatisticamente distintas. 
Outra questão a considerar é a aplicabilidade do modelo BCC a esta amostra. Ou seja, 
verificar que a utilização de um modelo de rendimentos de escala variáveis é adequado 
dado que existem economias ou deseconomias de escala. Para tal, e à semelhança da 
metodologia de Zhu (2000), foram comparadas as distribuições de eficiência CCR e BCC. 
Para tal foi utilizado o teste não paramétrico de Wilcoxon para amostras emparelhadas, e 
confirmados os resultados obtidos com um teste paramétrico para amostras emparelhadas 
(/■ testf*. Recorde-se que estes testes, apresentados anteriormente, consideram como a 
49 A aplicação deste teste paramétrico é sustentada pela aplicação do Teorema do Limite Central (n>30), uma 
vez que as distribuições, na orientação inputy não seguem uma distribuição normal para um nível de 
significância de 10%. Como referido anteriormente para a distribuição PTE: Z=1.988, p value = 0.001; para a 
TE: Z= \ .266, p value = 0.081 (ambos pelo teste de normalidade de Kolmogorov Smimov). Cf anexo 15. 
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hipótese nula a igualdade entre as distribuições e a hipótese alternativa de diferença entre 
as distribuições. Em ambos os casos, os resultados obtidos são de rejeição da hipótese nula, 
pelo que as duas distribuições TE e FTE são estatisticamente diferentes. No teste de 
Wilcoxon: Z=-8.338, p va/ue = 0.000; no t test T=-7.317/ p va/ue = 0.000. A rejeição da 
hipótese nula com um nível de significância de 1%, sustenta a utilização do modelo BCC, já 
que estamos perante efeitos de escala relevantes e que são condicionantes da eficiência das 
DMUs em análise50. 
Após este estudo estatístico das distribuições de eficiência, é altura de analisar os resultados 
obtidos em cada um dos níveis de eficiência: técnica, técnica pura e de escala. 
A eficiência técnica média é de 68%51, pelo que seria possível reduzir os inputs em 32%, 
sem prejudicar o nível de considerado ou expandir os outputs em 32% mantendo o 
nível de inputs, A eficiência técnica pura (que considera rendimentos de escala variáveis) 
ronda os 74% e a eficiência de escala os 91-92%. O facto da eficiência de escala ser 
superior à eficiência técnica pura é consistente com outros estudos DEA realizados no sector 
hoteleiro, nomeadamente Anderson eí^/(2000) e Avkiran (2002). 
Uma vez que a eficiência técnica resulta da eficiência técnica pura e da eficiência de escala, 
para aumentar essa eficiência técnica é possível arbitrar entre a eficiência técnica pura e a 
eficiência de escala, como vias para alcançar essa melhoria. Ora, dados os resultados do 
estudo empírico realizado, existe uma maior margem de progressão na eficiência técnica 
pura que na eficiência de escala. Assim, para melhorar os índices de eficiência técnica a 
estratégia das empresas deverá incidir em primeiro lugar em questões de transformação 
dos inputs em outputs (produtividade) e só posteriormente em questões de dimensão das 
suas operações (expansão via fusões e aquisições ou investimentos de raiz ou 
desinvestimentos como cisões e alienação de unidades). 
Em termos de distribuição dos resultados de eficiência, a figura seguinte ilustra como as 
diversas unidades compõem diferentes patamares de eficiência (foi considerada a 
orientação inpui). 
30 Os outputs estatísticos do software utilizado constam do anexo 18, onde são apresentados o conjunto de 
resultados para os estudos anuais de 2000, 2001 e 2002. 
31 Recorde-se que a eficiência técnica coincide na orientação input e na orientação output. 
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Escalões de Eficiência 
220 e <30 230 e «40 240 e <50 250 e <60 260 e <70 270 «<80 280 «<60 290 «<1)0 Eficiertas 
% de Eficiência 
Na figura anterior foram omitidos os escalões 0-10% e 10-20%, uma vez que não 
continham qualquer observação. É visível através da figura a concentração de observações 
de eficiência de escala nos escalões mais elevados (de 80 a 100%). Relativamente à 
eficiência técnica pura cerca de 50% das observações encontra-se entre os 40 e os 80% de 
eficiência, enquanto 28% das observações é eficiente. Os níveis de eficiência técnica são os 
que se encontram mais distribuídos pelos diversos escalões de eficiência. 
Na figura anterior encontram-se destacadas as unidades eficientes nos diversos tipos de 
eficiência (cujo índice de eficiência é de 100%). Estas empresas são os benchmarks das 
unidades não eficientes, pelo que as suas características e métodos operativos serão as best 
practices do mercado. No estudo elaborado, foram consideradas tecnicamente eficientes 26 
unidades e existiam 40 unidades com eficiência técnica pura (quer na orientação input quer 
na output). Esta diferença em termos de número de unidades de referência, recorde-se, 
advém de não ser considerada a eficiência de escala no último caso. A tabela seguinte 
ilustra os benchmarks para o grupo de unidades em estudo (orientação input). 
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Quadro 27 — Unidades de Referência — estudo do ano 2000 
TE PTE Total 
Accor 1 1 
Afm Hospitality Corporation 1 1 2 
Asian Hotels Corp 49 32 81 
Black Hawk Gaming & Develop 9 12 21 
Blue Tree Hotels & Resorts Do 6 5 11 
Choice Hotels Scandinavia 9 8 17 
City Lodge Hotels 9 6 15 
Club Crocodile 3 6 9 
Dalian Yicheng Group 1 1 
Danubius Hotels 9 27 36 
Eden Hotel Lanka 25 29 54 
Eurobuilding 1 1 
Extended Stay America 2 7 9 
Fairfield Communities 3 6 9 
Four Seasons Hotels Inc 2 3 5 
Gujarat Hotels 1 1 
Hamilton Island 13 10 23 
Hilton Hotels Corp 10 10 
Hong Kong & Shanghai Hot 10 10 
Hotel Reefcomber 3 3 
Hunas Falis Hotels 11 11 
Hyatt Regency Hotels 46 57 103 
Kingsgate International Cor 31 35 66 
Lodgian Inc 20 42 62 
Marcus Corp 12 13 25 
Marriott Intl Inc 3 3 
Miramar Beach Hotel 68 49 117 
Oriental Hotel Thailand 5 5 10 
Pierre & Vacances 1 
Prime Hospitality Corp 2 2 
Rajadamri Hotel Pcl 70 43 113 
Renuka City Hotels 1 1 
Scandic Hotel 23 18 41 
Shangri La Asia Ltd 3 3 
Shangri La Hotels Malaysia 1 1 2 
Solverde 8 6 14 
Sundowner Group 3 3 6 | 
Thistle Hotels 1 1 
Trendwest Resorts 32 29 61 
Trump Hotels & Casino Re. 4 4 8 
Total de referências 463 506 969 
Número de unidades referenciadas 26 40 SSMO 
Número de unidades referenciadas 
excluindo auto-referências 24 31 31 
Média de referências por unidade 3.19 3.49 : 3.34 
Média de referências por unidade ineficiente 3.67 4.44 - 4.0t 
% de Unidades Eficientes 18% 28% 
% de Unidades Ineficientes 82% 72% 
N0 total de unidades 145 
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Repare-se que no quadro anterior também se encontram as auto-referências, uma vez que 
as unidades eficientes têm como referência apenas elas próprias. Deste modo, unidades que 
têm apenas uma única referência, não são benchmarks de quaisquer unidades ineficientes, 
mas apenas de si próprias. Estas situações ocorrem em 2 das 26 unidades tecnicamente 
eficientes e em 9 das 40 unidades eficientes considerando rendimentos de escala variáveis. 
Relativamente ao número de referências de cada unidade, note-se que existem grandes 
divergências. O mínimo de referências é de 1 e o máximo de 70 {Rajadamri Hotel PLQ para 
a eficiência técnica e de 57 {Hyatt Regency Hoteld) para a eficiência técnica pura. Em 
termos agregados o líder do grupo é o Miramar Beach Hotel com 117 referências. 
Ao nível das características das actividades das unidades de referência o predomínio é das 
unidades exclusivamente dedicadas à hotelaria, mas este domínio já se verificava no grupo 
total de 145 unidades consideradas para o estudo empírico. 
Figura 13 — Unidades Eficientes estudo do ano 2000 - actividades 
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Se for considerado o total das unidades em estudo com as suas diferentes características e 
as unidades que são consideradas eficientes, existe uma pequena vantagem para as 
empresas de hotelaria que se dedicam exclusivamente a esta actividade ou firmas que 
funcionam com condições particulares, como casinos. Contudo, o número deste tipo de 
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empresas é algo reduzido para se poder concluir acerca das vantagens em funcionar nestas 
condições, para efeitos de performance. 
Quadro 28 - Comparação entre o grupo total e o grupo de unidades eficientes 
(actividades) 
Unidades 





Hotelaria 98 68% 30 75% 
Hotelaria - Casino 6 4% 3 8% 
Hotelaria - Conglomerado 24 17% 5 13% 
Hotelaria - Outros 7 5% 2 5% 
Hotelaria - Restauração 8 6% 0 0% 
Hotelaria - Imobiliário 2 1% 0 0% 
Total 145 100% 40 100% 
Em termos geográficos, a composição do grupo de unidades eficientes é o que consta da 
figura seguinte. 
Figura 14 - Unidades Eficientes estudo do ano 2000 - segmentos geográficos 
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Se for efectuada uma comparação idêntica ao realizado com o tipo de actividades, é 
possível verificar que alguns segmentos no conjunto das unidades eficientes têm um peso 
superior ao peso que detinham no lote completo de unidades. Se o segmento europeu e 
asiático perdem influência, a região norte-americana aumenta o seu peso. América do Norte 
e Oceânia são as regiões que têm um maior rácio de unidades eficientes no total das suas 
unidades. O número de unidades no conjunto com estas regiões origem não é, no entanto, 
significativo. 
O quadro seguinte ilustra essa situação. 
Quadro 29 — Comparação entre o grupo total e o grupo de unidades eficientes 
(segmentos geográficos) 
Grupo total Unidades Eficientes 
Número Número ■ ' 
Unidades unidades % ; unidades % 
Europa 40 28% 9 23% 
Ásia 69 48% 12 30% 
África 1 1% 1 3% 
América Norte 14 10% 12 30% 
Améria Central e do Sul 13 9% 2 5% 
Oceânia 8 6% 4 10% 
Total 145 100% 40 100% 
Finalmente, importa considerar o tipo de rendimentos de escala em que operam as DMU em 
estudo. Como apresentado anteriormente existem ineficiências de escala estatisticamente 
significativas e que importa agora analisar. 
Quadro 30 - Tipos de Rendimentos de Escala - Orientação Input-bxxo 2000 
RTS u % 
CRS 26 17.93% 
DRS 79 54.48% 
IRS 40 27.59% 
Quadro 31 - Tipos de Rendimentos de Escala - Orientação Output-bx\o 2000 
RTS N0 % 
CRS 26 17.93% 
DRS 92 63.45% 
IRS 27 18.62% 
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A maioria das DMU consideradas opera em rendimentos de escala decrescentes. Isto é, 
caso diminuíssem a dimensão das suas operações a sua eficiência técnica aumentaria. 
Os resultados obtidos são consistentes com estudos realizados na Indústria hoteleira sobre a 
utilização da capacidade instalada e a taxa de ocupação - subutilização de capacidade e 
reduzida taxa de ocupação, como refere Enz et a! (2001). No entanto, esse estudo 
(realizado com unidades de hotelaria norte-americanas no período 1988-2000) realça que as 
médias da taxa de ocupação hoteleira estão subestimadas face ao que é comum na 
indústria, em virtude de taxas de ocupação muito reduzidas de unidades hoteleiras de luxo. 
Como analisado anteriormente a propósito dos níveis de eficiência registados, a maior 
margem de progressão da eficiência técnica encontra-se na eficiência técnica pura e não na 
eficiência de escala. Finalmente, uma referência para as unidades que operam em 
rendimentos de escala constantes, que são, neste caso, exclusivamente as unidades 
tecnicamente eficientes analisadas anteriormente. 
4.2. Estudo longitudinal 
Com o objectivo de verificar a consistência dos resultados de eficiência obtidos com o DEA, 
foi realizado um estudo longitudinal com 83 unidades que dispunham de dados para o 
triénio 2000-2002. O anexo 5 contém o detalhe das empresas consideradas. 
As características deste grupo são semelhantes às do lote de unidades apresentado 
anteriormente, quer em termos de actividades, quer em termos geográficos como se 
constata a partir dos quadros seguintes. 
Quadro 32 - Composição do grupo de unidades do estudo longitudinal (actividades) 
, \ ■. O. Estudo Longitudinal Estudo ano 2000 
Número Número 7 - 
Unidades unidades % unidades % 
Hotelaria - . v. - 51 61% 98 68% 
Hotelaria base conglomerado 20 24% 24 17% 
Hotelaria c/ condições particulares 2 2% 6 4% 
Hotelaria base imobiliária 1 1% 2 1% 
Hotelaria e restauração 4 5% 8 6% 
Hotelaria e outras actvs secundárias 5 6% 7 5% 
Total 83 100% 145 100% 
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Quadro 33 — Composição do grupo de unidades do estudo longitudinal (segmentos 
geográficos) 
Unidades 
Estudo Longitudinal Estudo ano 2000 
Número 
unidades .fr % 
Número r 
unidades :: % 
Europa 26 31% 40 28% 
Asia 36 43% 69 48% 
Africa 1 1% 1 1% 
América Norte 4 5% 14 10% 
Améria Central e do Sul 9 11% 13 9% 
Oceânia 7 8% 8 6% 
1 Total 83 100% 145 100% 
O estudo de eficiência realizado com estas 83 unidades no triénio 2000-2002 manteve as 
variáveis utilizadas no estudo do ano 2000, apresentado na secção anterior. Isto é, como 
inputs-. Activo Fixo Líquido, Activo Circulante, Capital Próprio e Custo de Bens e Serviços; e 
como outputs: Rédito e EBITDA. O anexo 6 contém a caracterização das variáveis utilizadas 
e a correlação entre as mesmas ao longo dos 3 anos de estudo. 
Tal como anteriormente, foi utilizado o modelo DEA envelopment, quer com rendimentos de 
escala constantes, quer com rendimentos de escala variáveis; de modo a aferir a eficiência 
técnica, a eficiência técnica pura e a eficiência de escala. Foi utilizada a orientação inpute a 
orientação output, de modo a efectuar uma comparação dos resultados obtidos. Os quadros 
seguintes mostram os resultados agregados obtidos, contendo o anexo 7 o detalhe dos 
resultados por unidade. 
Quadro 34 - Resultados de Eficiência do triénio - Orientação Input 























Média 72.46% 80.67% 89.62% 64.39% 75.46% 84.66% 6426% 74.53% 84.87% 
Desvio Pactao , 21.83% 20.61% 11.15% 25.00% 24.15% 13.73% 24.42% 22.89% 12.15% 
Mínimo 29.45% 29.61% 54.02% 21.46% 22.74% 37.49% 24.53% 31.80% 50.70% 
Mediana 72.79% 86.01% 94.02% 67.01% 80.36% 86.90% 65.74% 75.96% 87.09% 
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Quadro 35 — Resultados de Eficiência do triénio — Orientação Output 
^S^Efiaénaa 
Parâmetro 






















Média 7246% 80.08% 90.32% 64.39% 76.27% 83.17% 6426% 75.58% 83.13* 
Desvio Padrão 21.83% 21.15% 9.94% 25.00% 23.12% 14.31% 24.42% 21.47% 13.65* 
Mínimo 29.45% 30.01% 56.78% 21.46% 25.77% 37.49% 24.53% 37.87% 43.14* 
Mediana. 72.79% 85.46% 9207% 67.01% 82.62% 86.10% 65.74% 76.95% 85.73* 
Todos os tipos de eficiência registam um significativo decréscimo de 2000 para 2001, sendo 
o ano de 2002 sensivelmente idêntico a 2001. A eficiência técnica média registou um 
decréscimo de 72% para 64%, a eficiência técnica pura passou de 80% para 75-76% e a 
eficiência de escala de 90% para 85-83%, conforme seja considerada a orientação inputou 
a orientação output, respectivamente. 
No sentido de avaliar as diferenças de eficiência encontradas nos diversos anos procedeu-se 
à análise estatística. Para tal, foi testado inicialmente a normalidade das distribuições, pelo 
teste de Kolmogorov-Smirnov apresentado anteriormente. 
As conclusões do teste Kolmogorov-Smirnov encontram-se no quadro seguinte e o anexo 8 
contém os quadros outputsúo software SPSS para os testes realizados. 
Quadro 36 — Conclusões do teste Kolmogorov-Smirnov de Normalidade (estudo 
longitudinal) 
Kolmogorov-Smirnov K-S p value 
TE 
2000 1.260 0.083** 
2001 1.003 0.266 
2002 0.832 0.493 
PTE 
2000 2.105 0.000* 
2001 1.419 0.036* 
2002 1.361 0.049* 
SE 
2000 1.602 0.012* 
2001 1.202 0.111 
2002 0.970 0.304 
* Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 5% 
** Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 10% 
A distribuição TE em 2001 e 2002 é considerada normal (hipótese nula não rejeitada) e em 
2000 a rejeição de normalidade ocorre apenas a 10% de significância. Relativamente à PTE, 
em todos os anos a normalidade é rejeitada. Finalmente para SE verifica-se a rejeição da 
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normalidade no ano 2000 com um nível de significância de 5%, enquanto em 2001 e 2002 é 
aceite a hipótese nula (normalidade). 
Perante estes resultados mistos foi inicialmente utilizado um teste não paramétrico para 
avaliar os três tipos de eficiência (o teste de Wilcoxon) e, de seguida, utilizado um teste 
paramétrico {t test) para a eficiência técnica. Ambos os testes já foram apresentados 
anteriormente. 
As conclusões do teste Wilcoxon encontram-se no quadro seguinte52 e o anexo 9 contém os 
quadros outputs do software para os testes realizados. 
Quadro 37 - Conclusões do teste Wilcoxon (estudo longitudinal) 
Wilcoxon Test Z pvalue 
TE 
2000-2001 ,„..i -4.108 0.000* 
2000-2002 -3.798 0.000* 
2001-2002 -0.723 0.469 
PTE 
2000-2001 -3.110 0.002* 
2000-2002 -3.146 0.002* 
2001-2002 -1.134 0.257 
SE 
2000-2001 -3.569 0.000* 
2000-2002 -3.515 0.000* 
2001-2002 -0.227 0.820 
* Rejeição da Hipótese nula com 1% de significância 
Os resultados obtidos mostram que existe evidência estatística de que o ano 2000 é distinto 
do ano 2001 e do ano 2002 para todos os tipos de eficiência. Já para o ano 2001 e 2002 
aceita-se a hipótese nula e, portanto, a semelhança entre eles. Para esta divergência do ano 
2000 face a 2001 e 2002, terá contribuído a alteração no turismo mundial no ano de 2001. 
De acordo com dados da Organização Mundial de Turismo as receitas do turismo 
internacional caíram de 473.4 biliões de USD em 2000 para 459.5 em 2001 (em 2002 foram 
de 474.2 biliões de USD), dados para todo o mundo. Também ao nível de fluxo de turistas, 
avaliado em número de entradas de turistas em cada país, o ano 2001 foi de mudança: os 
684.1 milhões de turistas de 2001 representam -0.5% dos 687.3 milhões de 2000, com 
dados igualmente de todo o mundo. Em 2002 o crescimento de turistas foi de 2.7%. 
52 É de referir que foram também realizados os testes não paramétricos para amostras não emparelhadas - teste 
de sinal e de homogeneidade marginal, tendo sido obtidos resultados semelhantes. 
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Uma vez que os testes não paramétricos são menos robustos que os testes paramétricos, 
utillzou-se a estatística T para comparar as diversas distribuições TE (conjuntos 
emparelhados). 
O quadro seguinte apresenta as conclusões e o anexo 10 contém o respectivo detalhe. 
Como se pode observar os resultados para a TE obtidos pelos dois tipos de testes são 
idênticos. 
Quadro 38 - Conclusões do fíesf (estudo longitudinal) 
t Test f p value 
2000-2001 4.595 0.000" 
TE 2000-2002 3.702 0.000" 
2001-2002 0.066 0.947 
* Rejeição da Hipótese nula com 1% de significância 
Retomando os resultados de eficiência apresentados para o triénio, é possível verificar, pela 
figura seguinte, a evolução da eficiência relativa das unidades (foi considerada a orientação 
inpuf). 
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Repare-se que no gráfico a eficiência técnica encontra-se a verde, a eficiência técnica pura 
a amarelo j* a eficiência de escala a azul. A gradação da .cor (de mais claro para .mais 
s ' . 1 •ri. 'i. V-' f '• • *' *» ' * - 
escuro) representa o evoluir longitudinal dos dados, isto é, do ano 2000 a 2002. Não 
existiam quaisquer observações entre os 0 e os 20% de eficiência, pelo que os escalões 0- 
^10 e 10-20% não .constam na figura. 
Relativamente à eficiência técnica (verde) é notório o "deslocar" de observações para 
escalões de eficiência inferiores. Em 2000 57% das observações encontravam-se entre os 
40 e os 80% de eficiência, enquanto em 2001 as observações aesse. intervalo eram apenas 
45% do total. Em 2002 apenas 18% das observações se encontrava acima de 90% de 
eficiência, contra 32% em 2000. A eficiência técnica pura (amarelo) regista uma tendência 
idêntica, com o aumento de observações nos níveis de eficiência inferiores. Ainda assim, 
cerca de 46-36%, para 2000 e 2002, respectivamente, das observações encontra-se acima 
dos 90% de eficiência53. Finalmente a eficiência de escala (azul), tem cerca de 78 a 67%, 
para 2000 e 2002, respectivamente, das suas observações entre os 80 e os. 100% 
(inclusive) de eficiência54. 
No que toca às unidades eficientes, ao longo do período foram consideradas eficientes 
(eficiência técnica ou eficiência técnica pura), pelo menos uma vez, 42 das 83 unidades. .0 
quadro seguinte ilustra que tipo de eficiência foi detectado, o respectivo ano e o número de 
vezes que a DMU foi considerada unidade de referência. 
Tal como referido anteriormente, o número de referências na eficiência técnica pura jé 
superior às referências na eficiência técnica o que resulta do tipo de fronteira eficiente 
construído55. As unidades ineficientes têm uma ou mais unidades de referência (unidades 
eficientes), pelo que o número total de referências em cada ano oscila ligeiramente.. Para as 
unidades eficientes apenas existe uma unidade de referência, que é ela própria. No quadro 
foram consideradas todas as referências às DMU eficientes, isto é, incluindo a auto- 
referência. Note-se que no estudo do ano 2000 as médias de referências por unidade eram 
superiores às do estudo longitudinal. Uma vez que as variáveis utilizadas são as mesmas, só 
o número de unidades considerado em cada estudo explica tais diferenças (145 DMU no 
estudo do ano 2000 e 83 no estudo longitudinal). 
33 Recorde-se que a média da eficiência técnica pura oscila entre os 80 e os 75% no período considerado. 
34 Recorde-se que a média da eficiência de escala oscila entre os 90 e os 85-83% no período considerado. 
33 Confrontar com ponto 2.1.8 Tipos de Eficiência. 
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Quadro 39 — Unidades de referência — Estudo Longitudinal 
  _ Tipo/Ano TE ■ PTE ~~T 
Unidades "—■—— 2000 2001 2002 Total 2000 2001 2002 Total Total 
Accor 1 1 1 ': 3 3 
Blue tree hotéis & resorts do 8 25 18 V 51 6 3 7 "; 16 /- 67 
C h e group -'v. 16 2 11 29 22 30 32 .84 .1.13 
Central plaza hotel 11 10 21 21 
Choice hotéis scandinavia 19 8 11 38 12 22 17 vV ..51 . . - 89 
City lodge hotéis 8 8 6 Ci^.6 •: -o 14 
Club crocodile 5 67 70 142 3 31 40 V '• 74 ; a 216 
Club mediterranee ' 
1 '' 1 1 2 . :2 
Dalian yicheng group ' 3 1 
Extended stay ameríca 1 4 11 16 16 10 5 - 47 
Four seasons hotéis inc 13 20 9 42 10 19 8 ■ • 37 ; ór 79 
Grand central enterprises berhad 2 2 mwm2 
Grand hotel group 14 14 3 • 3 
Grand plaza hotel 14 • 14 1 5 4 2.4 
Grupo posadas 13 13 ' :: ; 13 
Hamilton island 13 13 4 ■ 4 17 
Hanover intemational 3 . ; '.•'■ ••■3 
Hilton hotéis corp 7 33 40 21 13 43 :::.;;.v:.:77 117 
Hong Kong & shanghai hot 8 ■ 8 14 13 15 42 50 
Hotel holiday garden 7 7 3 .3 : • 10 
Hotels c deauville 2 :.^:V2 :r; V- 2 
Hotel grand central Itd V vvV-^- 11 • 1.1 11 
Hotel negara Itd 3 3 
Hunan ginde development \ V- v" 5 5 
Jarvis hotéis r-:'v■' ' 2 4 í-] .: . -6 6 
Jolly hotéis 1 2 ' 2 
Kingsgate intemational cor 43 56 42 ;V;V::141 26 46 26 f--.:-,. 98 .239 
Marriott intl inc 2 16 3 2 -21 ■-'v 23 
Millennium and copthome :r'y 1 1 1 
Newhaven park stud ■ ' • 5 ' 1'- 5 ;..5 
Oriental hotel thailand 7 25 Li",-^32 2 10 l 12 .gfe ...44 
Peei hotéis 10 4 5 8 .17 27 
Pierre & vacances 2 4 3 2 9 v -i-j 
Rajadamri hotel pie 54 : 54 32 •; 32 86 
Real turismo sa de cv 5 .5 
Royai garden resort •• í _ 8 . - 8 
Shanghai new asia (group) co. 2 13 ; 15 
Shangri la asia Itd 2 1 vV/:-:;-3 ' 3 
Shangri la hotéis malaysia 1 : 1 4 -4 5 
Shenzhen century plaza hotel 22 .- 22 6 - 6 28 
Sundowner group 6 7 2 15 5 7 2 . ^14 29 
Thlstle hotéis 2 /•2 3 4 - •. -7 9 
Total de referências 240 229 235 704 255 261 256 :: 772 1476 
Número de unidades referenciadas 18 13 11 • ; 24 32 25 23 42 42 
Média de referências por unidade 2.89 2.76 2.83 2.83 3.07 3.14 3.08 • ' 3.10 2.96 
Média de referências por unidade ineficiente 3.42 3.09 3.11 4.37 4.07 3.88 . .. 4.09 3.60 
% de Unidades Eficientes 22% 16% 13% 29% 39% 30% 28% 51% 51% 
% de Unidades Inefidentes 78% 84% 87% 71% 61% 70% 72% 49% 49% 
N0 total de unidades 83 :;1 . '-V: i. >-• -Vl/.V -vv.V'..-! 
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A diversidade da importância das unidades eficientes, referida aquando do estudo do ano 
2000, é mais evidente neste estudo longitudinal. Isto é, existem casos de unidades que são 
eficientes mas não são referência para unidades ineficientes - apenas são unidades de 
referência para si mesmas (p.e., Accor e Club Méditerranée), casos de unidades que apenas 
pontualmente são unidades de referência (p.e, City Lodge e Grand Hotel Group), casos em 
que as unidades de referência são importantes pelo número de referências mas apenas em 
alguns anos (Rajadamri Hotel PLC), casos em que são importantes nos diversos anos mas 
apenas na eficiência técnica pura (Central Plaza Hotel) e os casos em que são importantes 
nos diversos anos e em ambos os tipos rendimentos de escala (Blue Tree, CHE Group, Club 
Crocodile, Hílton Hotels Corp, Kingsgate International). 
Em termos de características de actividades, as unidades que se dedicam em exclusivo à 
hotelaria são mais eficientes que outras empresas com maior diversificação. Repare-se que 
estas unidades são 71% do grupo de unidades eficientes, contra 61% no total do grupo das 
83 unidades consideradas. Geograficamente, empresas com origem na América do Norte e 
Oceânia são uma maior percentagem no conjunto de unidades eficientes que no grupo 
total. Apesar do número reduzido de empresas em alguns dos casos, note-se que esta 
situação de primazia de eficiência deste tipo de unidades já se verificava no estudo do ano 
2000. 
Os quadros seguintes ilustram esta comparação entre o grupo total de 83 unidades 
consideradas no estudo longitudinal e o grupo das unidades consideradas eficientes pelo 
menos uma vez no triénio. 
Quadro 40 — Comparação entre o grupo do estudo longitudinal e o grupo de unidades 
eficientes (actividades) 
Unidades 





Hotelaria : r 51 61% 30 71% 
Hotelaha base conglomerado 20 24% 9 21% 
Hotelaria c/ condições particulares 2 2% 1 2% 
Hotelaria base imobiliária 1 1% 0 0% 
Hotelaria e restauração 4 5% 1 2% 
Hotelaria e outras actvs secundárias 5 6% 1 2% 
Total. 83 100% 42 100% 
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Quadro 41 — Comparação entre o grupo do estudo longitudinal e o grupo de unidades 
eficientes (segmentos geográficos) 
Unidades 





Europa 26 31% 12 29% 
Asia 36 43% 15 36% 
Africa 1 1% 1 2% 
América Norte 4 5% 4 10% 
Améria Centrai e do Sul 9 11% 4 10% 
Oceánia 7 8% 6 14% 
Total 83 100% 42 100% 
Relativamente aos rendimentos de escala das DMUs em análise, foi testada a sua 
significância à semelhança da análise efectuada no estudo do ano 2000. As conclusões 
obtidas foram idênticas ao estudo daquele ano. Isto é, que existem ineficiências de escala 
estatisticamente significativas. O anexo 11 contém o detalhe dos testes efectuados. 
O quadro seguinte ilustra o número de empresas e respectiva percentagem do total por 
cada tipo de rendimentos de escala para cada um dos anos em análise, tendo sido 
considerada a orientação input 
Quadro 42 — Tipos de Rendimentos de Escala - Estudo Longitudinal - Orientação Input 
Rendimentos 
de Escala 
2000 2001 2002 
N0 % N0 % N® % 
CRS 18 22% 13 16% 11 13% 
| DRS 47 57% 57 69% 56 67% 
IRS 18 22% 13 16% 16 19% 
A maioria das DMU consideradas no estudo longitudinal opera em rendimentos de escala 
decrescentes. O decréscimo de eficiência técnica das unidades, de 2000 para 2001, traduz- 
se numa redução das unidades que operam em rendimentos de escala constantes em 
detrimento de rendimentos de escala decrescentes. Recorde-se que as unidades que 
operam em rendimentos de escala constantes são, neste caso, exclusivamente as unidades 
eficientes. Deste modo, para a cerca de 57-67% das unidades (que operam em 
rendimentos de escala decrescentes) uma diminuição da dimensão das suas operações 
permitiria um aumento da eficiência técnica. Esta informação sugere que existe um excesso 
de dimensão/escala das unidades, o que prejudica os níveis de eficiência. Ou seja, um 
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desinvestimento neste tipo de unidades traria benefícios em termos de eficiência, já que a 
redução de inputs não seria acompanhada proporcionalmente por uma redução de outputs, 
mas sim por um decréscimo menos que proporcional. 
Em termos de consistência temporal do tipo de rendimentos de escala verifica-se que cerca 
de 71% das unidades mantém o tipo de rendimentos de escala ao longo do período 
considerado. Deste modo os problemas de escala/dimensão das empresas são questões 
estruturais e não de conjuntura. Ainda assim recorde-se que o principal problema nos níveis 
de eficiência técnica era a eficiência técnica pura e não a eficiência de escala. Apenas 2% 
das unidades regista a cada ano um tipo diferente de rendimentos de escala. O quadro 
seguinte contém o detalhe desta análise. 
Quadro 43 - Estabilidade dos Rendimentos de Escala - Estudo Longitudinal - Orientação 
Input 
Estabilidade Total CRS DRS IRS 
RTS Número % N0 % N0 % N® % 
Igual nos 3 anos 59 71% 8 14% 43 73% 8 14% 
Igual em 2 anos 22 27% 2 9% 12 55% 8 36% 
Diferente cada ano 2 2% - jl '-i. ris V; v-v:.: 
Os resultados obtidos no estudo longitudinal com as 83 empresas que dispunham de dados 
para o triénio 2000-2002, não diferem significativamente dos resultados obtidos caso 
fossem consideradas todas as unidades com dados disponíveis em cada um dos anos. Isto 
é, os resultados das 83 empresas consideradas são idênticos aos obtidos com um conjunto 
de unidades variável em cada um dos anos - o conjunto de unidades com dados disponíveis 
em cada ano isoladamente (e não nos três anos). Recorde-se que o estudo do ano 2000 foi 
apresentado detalhadamente anteriormente. O anexo 12 contém as empresas consideradas 
em cada um dos anos, o anexo 13 contém uma comparação das características dos 
conjuntos de empresas consideradas e o anexo 14 o detalhe dos resultados obtidos em 
cada lote de unidades. O quadro seguinte ilustra os resultados agregados obtidos 
(orientação input). 
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Quadro 44 — Níveis de Eficiência — Estudos Anuais — Orientação Input 
f"" 2000 r 2001 2002 























Média 68.01% 73.65% 92.26% 59.83% 67.89% 89.26% 64.11% 70.33% 91.1: 
Desvio Padrão 22.81% 22.64% 10.56% 24,04% 25.83% 13.47% 24.49% 24.59% 11.8( 
Mínimo : 22.57% 25.28% 36.23% 18.31% 18.48% 37.49% 21.41% 21.41% 49.3! 
Mediana 66.86% 75.20% 97.22% 55.34% 67.02% 95.82% 63.92% 71.93% 98.1! 
Número de empresas. 145 146 103 
Se compararmos o quadro 44 com o quadro 34 - resultados de eficiência do estudo 
longitudinal (orientação input) verifica-se que a média de eficiência obtida com um grupo de 
maior dimensão, mas variável em termos de unidades, é inferior na eficiência técnica e na 
eficiência técnica pura e superior para a eficiência de escala. Nos anos 2000 e 2001, essas 
diferenças rondam os 4,5% e os 7%, respectivamente, para eficiência técnica e eficiência 
de escala. Em 2002 as diferenças são menores: 0,15% e 4,19%, respectivamente. 
Relativamente à eficiência de escala as diferenças entre as médias oscilam entre os 2,64, 
4,6% e os 6,33%, para 2000, 2001 e 2002, respectivamente. Recorde-se que a eficiência 
avaliada pelo DEA é uma eficiência relativa. Isto é, a inclusão de um maior número de 
unidades no grupo em análise pode reduzir, mas nunca aumentar, o nível de eficiência de 
uma unidade específica. Medidas agregadas do conjunto, como por exemplo a média, estão 
naturalmente dependentes das novas unidades consideradas e do seu posicionamento face 
à fronteira eficiente já existente ou de uma eventual nova fronteira que resulte de novas 
unidades consideradas. Daí o estudo longitudinal ter sido realizado apenas com o conjunto 
de empresas que dispunham de dados para todos os anos do triénio considerado (2000- 
2002). 
Tal como foram efectuados testes estatísticos para as distribuições de eficiência do estudo 
longitudinal no intuito de avaliar as diferenças encontradas nos diversos anos, também 
serão realizados esses testes para os estudos anuais (com o devido "emparelhamento" dos 
lotes de unidades56). 
56 Os estudos anuais foram realizados com 145 empresas em 2000, 146 em 2001 e 103 em 2002. Com o 
emparelhamento das amostras, os testes de 2000-2001 foram realizados com 124 DMU, 2000-2002 com 84 e 
2001-2002 com 100. 
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Em primeiro lugar apresentam-se no quadro seguinte os resultados do teste Kolmogorov- 
Smirnov sobre a normalidade das distribuições, que permitirá seleccionar o tipo de teste 
estatístico para comparar os diversos anos. O anexo 15 contém os quadros outputs dos 
testes realizados. 
Quadro 45 — Conclusões do teste Kolmogorov-Smirnov de Normalidade (estudos anuais) 
Kolmogorov-Smirnov K-S p value 
TE 
: 2000 : 1.266 0.081** I 
2001 : 1.252 0.087** 
2002 0.959 0.316 
PTE 
2000 1.988 0.001* 
; 2001 . 1.815 0.003* 
2002 1.505 0.022* 
SE 
2000 2.789 0.000* 
2001 2.569 0.000* 
2002 2.323 0.000* 
* Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 5% 
** Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 10% 
Nos estudos anuais a hipótese nula (de normalidade) é rejeitada para as distribuições de 
todos os anos de PTE e SE. Ao nível da TE é aceite a normalidade em 2002 e a rejeição em 
2000 e 2001 apenas ocorre com uma significância de 10%. 
Perante estes resultados foi utilizado, tal como anteriormente, o teste de Wilcoxon - teste 
não paramétrico que compara duas amostras emparelhadas. As conclusões deste teste 
constam do quadro seguintes e o anexo 16 contém o respectivo detalhe. 
Quadro 46 — Conclusões do teste Wilcoxon (estudos anuais) 
Wilcoxon Test ' : v p value 
2000-2001 -4.509 0.000* 
TE . 2000-2002 -1.143 0.253 
; : • 2001-2002 -1.913 0.056** 
.U 2000-2001 -3.412 0.001* 
PTE 2000-2002 : ' -1.339 0.181 
• 2001-2002 -0.215 0.830 
2000-2001 -2.214 0.027* 
SE 2000-2002 -0.012 0.991 
2001-2002 -2.389 0.017* 
* Rejeição da Hipótese nula com 5% de significância 
** Rejeição da Hipótese nula com 10% de significância 
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Também nestes lotes de empresas, existe evidência estatística de que o ano 2000 é distinto 
do ano 2001 para todas as eficiências. No entanto, ao contrário dos resultados do estudo 
longitudinal que indicavam um ano de 2001 idêntico a 2002 para todo o tipo de eficiências, 
nos estudos anuais essa realidade verifica-se para 2000-2002. 2001 e 2002 são 
estatisticamente idênticos na eficiência técnica pura, estatisticamente diferentes na 
eficiência de escala e, na eficiência técnica, idênticos ou diferentes, de acordo com o nível 
de significância de 5 ou 10%, respectivamente. 
Mesmo com a utilização de um teste mais robusto na TE - o í test, os resultados não se 
alteram. O detalhe encontra-se no anexo 17. 
Quadro 47 - Conclusões do f/esf (estudos anuais) 
t Test - t p value 
2000-2001 4.900 0.000* 
TE 2000-2002 1.273 0.207 
2001-2002 -1.704 0.092" 
'* Rejeição da Hipótese nula com 1% de significância 
** Rejeição da Hipótese nula com 10% de significância 
Esta divergência pode ser explicada por dois motivos. Por um lado, recorde-se que os 
conjuntos de empresas destes estudos anuais não são constantes57. Isto é, nem todas as 
empresas que serviram de base para a comparação entre os anos 2001-2002 têm dados 
disponíveis para a comparação 2000-2002. O conjunto constante de empresas é o lote que 
foi utilizado no estudo longitudinal (empresas com dados ao longo dos três anos). Por outro 
lado, recorde-se que em termos de actividade turística (receitas e número de turistas), os 
dados disponíveis obtidos junto da Organização Mundial de Turismo, indicam que um ano 
de 2002 semelhante a 2000, recuperando da quebra de 2001. As receitas do turismo 
internacional foram de 474.2 biliões de USD em 2002 contra 473.4 biliões de USD em 2000. 
O número de turistas foi de 702.6 milhões em 2002 e de 687.3 milhões de 2000. 
37 Os estudos anuais foram realizados com 145 empresas em 2000, 146 em 2001 e 103 em 2002. Com o 
emparelhamento das amostras, os testes de 2000-2001 foram realizados com 124 DMU, 2000-2002 com 84 e 
2001-2002 com 100. Para o triénio 2000-2002 apenas 83 empresas dispõem de dados, que foram as 
consideradas no estudo longitudinal realizado. 
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Relativamente aos rendimentos de escala das DMUs em análise, foi testada a sua 
significância à semelhança da análise efectuada no estudo do ano 2000 e no estudo 
longitudinal. As conclusões obtidas foram idênticas às análises anteriores. Isto é, que 
existem ineficiências de escala estatisticamente significativas. O anexo 18 contém o detalhe 
destes testes. 
Ao nível do tipo de rendimentos de escala, os resultados dos estudos anuais são 
diferenciados dos resultados obtidos no estudo longitudinal. 
Quadro 48 — Rendimentos de Escala — Estudos Anuais - Orientação Input 
Rendimentos 2000 2001 2002 
de Escala N0 % N0 % N0 % 
h CRS 26 18% 19 13% 39 38% 
DRS 79 54% 65 45% 64 62% 
IRS 40 28% 62 42% 0 0% 
Número de empresas consideradas 145 146 103 
No ano 2000 predominam rendimentos de escala decrescentes, como apresentado 
anteriormente e em consonância com o estudo longitudinal. O ano 2001 regista um 
equilíbrio entre os rendimentos de escala decrescentes e os rendimentos de escala 
crescentes. Já o ano 2002, não regista qualquer unidade com rendimentos de escala 
crescentes, tendo 44% das unidades rendimentos de escala constantes e o remanescente 
rendimentos de escala decrescentes. Esta situação do ano 2002 deve-se à reclassificação do 
tipo de RTS de 23 unidades de IRS para CRS, em virtude de os índices de SE destas 
unidades serem de 100%58. Isto é, o índice CRS destas unidades é igual ao índice BCC, pelo 
que as unidades operam em CRS. Refira-se que estas 23 unidades não são tecnicamente 
eficientes. Apenas as restantes 16 unidades das 39 que operam em CRS são tecnicamente 
eficientes. 
Para a alteração do tipo de RTS de 2000 para 2001 poderá ter contribuído a quebra no 
sector turístico, um dos motivos apontados para o decréscimo dos índices de eficiência. No 
entanto, a definição de uma relação entre a alteração do tipo de rendimentos de escala e os 
níveis médios de eficiência exigiria uma investigação e trabalho empírico por si só. Ainda 
mais quando, recorde-se novamente, os conjuntos de unidades de cada um dos anos são 
distintos entre si, e as unidades consideradas em cada lote são determinantes nos níveis de 
58 Confrontar com 2.1.7 Tipo de Rendimentos de Escala e 2.1.9 A matemática do DEA, nomeadamente quadro 
15. 
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eficiência encontrados e na determinação do tipo de rendimentos de escala. Ao nível do 
estudo longitudinal (com um grupo constante de unidades) não se verificou qualquer 
alteração brusca no tipo de RTS (confrontar novamente o quadro 42). 
4.3. Exemplo de análise de unidade ineficiente 
A utilização do DEA tem particular importância para as unidades ineficientes, uma vez que 
identifica as suas unidades de referência, estabelece objectivos para inputs ou outputs, de 
acordo com a respectiva orientação, determina se existem folgas de inputs e outputs e 
analisa o tipo de rendimentos de escala em que opera a DMU. 
A título de exemplo será realizada uma análise detalhada de uma unidade ineficiente 
seleccionada aleatoriamente - o Indian Hotels. Esta empresa opera cerca de 41 unidades 
hoteleiras no sudeste asiático, detendo a propriedade dos hotéis ou contratos de gestão das 
unidades de hotelaria. 
No estudo longitudinal realizado obteve os seguintes resultados (orientação inpuf)\ 


























Eficiência/Rendibilidade 58 40% 63.94% 91.33% 40.47% 53.99% 74.96% 40.58% 49.78% 8- 
Média do Grupo 72.46% 80.67% 89.62% 64.39% 75.46% 84.66% 64.26% 74.53% 8^ 
Desvio Padrão do Grupo 21.83% 20.61% 11.15% 25.00% 24.15% 13.73% 24.42% 22.89% 1: 
Posição no Grupo 56 60 46 63 61 65 65 68 
Tipo de Rendimentos Decrescentes Decrescentes Decrescentes 
O Indian Hotéis é um exemplo da tendência geral registada: decréscimo dos índices de 
eficiência de 2000 para 2001, ligeira recuperação de 2001 para 2002 e rendimentos de 
escala decrescentes. Em particular regista-se a quebra na sua posição relativa no grupo do 
estudo longitudinal (com excepção da eficiência de escala em 2002). Recorde-se que a 
eficiência de escala resulta das duas anteriores. 
A partir das folgas determinadas pelo DEA e do respectivo índice de eficiência, é possível 
determinar os valores objectivos para cada uma das variáveis de inputs ou outputs, 
consoante a orientação seleccionada. Verifique-se o Quadro 18 - Targets de inputs e 
outputs, ao nível da orientação input 
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Os inputs objectivo resultam da aplicação do índice de eficiência ao valor real do input 
deduzindo-se eventuais folgas. Outra hipótese para obter os targets para DMU é considerar 
as suas unidades de referência. Neste caso, os valores objectivo de cada variável resultam 
do somatório dos factores entre os ponderadores de cada unidade de referência e os 
valores reais dessa variável em cada unidade de referência. 
N 
x\ =1LÃ'JxJ = fav, -s>' 
>1 
Por sua vez, os outputs resultam dos valores reais acrescidos de eventuais folgas (na 
orientação input). Tal como para os inputs, é possível obter os targets para os outputs a 
partir das unidades de referência. O método para obter tais valores objectivos de outputs é 
idêntico ao atrás descrito para os inputs 
y'r = Í»* = S*r +y^ 
i-l 












TH PTE TE PTE TE PTE 
Folgas 
Activo Fixo Líquido. - - - - 0.00 - 
Activo Circulante - - 29.99 16.71 22.47 11.83 
Capital Próprio - - - 0.00 - - 
Custo de Bens e Serviços - - - - - - 
Rédito . - - - - - - 
EBITDA 26.72 4.00 - - - 11.33 
Objectivo 
Activo Fixo Líquido 83.10 90.99 128.46 171.38 141.05 173.03 
Activo Circulante 77.31 84.66 18.35 47.77 23.78 44.91 
Capital Próprio 128.31 140.50 89.32 119.16 91.46 112.19 
Custo de Bens e Serviços 62.70 68.65 54.53 72.74 62.84 77.09 
Rédito 152.72 152.72 165.10 165.10 187.10 187.10 
EBITDA , 72.07 49.35 30.35 30.35 32.25 43.58 
O Indian Hotels apenas dispõe de folgas, que são independentes do nível de eficiência 
considerado, ao nível do EBUDA (ano 2000 e 2002) e Activo Circulante (ano 2001 e 2002). 
Existem folgas mínimas no Capital Próprio (ano 2001) e Activo Fixo Líquido (ano 2002), que 
não são detectadas com as duas casas decimais consideradas. 
Ao nível das unidades de referência, o quadro seguinte ilustra as unidades de referência 
para o Indian Hotels 
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Quadro 51 — Indian Hotels— Unidades de Referência — Estudo Longitudinal 
^■^Eíjciêncla TE PTE 
Anos  ^ Peso DMU Peso DMU - . V;1:" j 
0.15 Choice Hotels Scandinavia 0.1043 Choice Hotels Scandinavia 
0.06 Four Seasons Hotels Inc 0.0277 Four Seasons Hotels Inc 
2000 0.92 Kingsgate International Cor 0.0120 Hilton Hotels Corp 
2.48 Rajadamri Hotel Fel 0.2668 Kingsgate International Cor 
0.5892 Shanghai New Asia (Group) Co. 
0.43 Blue Tree Hotels & Resorts Do 0.7476 C H E Group 
11.07 Club Crocodile 0.0004 Choice Hotels Scandinavia 
2001 0.14 Kingsgate International Cor 0.0861 Four Seasons Hotels Inc 
0.78 Oriental Hotel Thailand 0.0158 Hilton Hotels Corp 
0.1501 Kingsgate International Cor 
y . • • • . 0.29 Blue Tree Hotels & Resorts Do 0.7805 C H E Group 
2002 0.47 C H E Group 0.0182 Choice Hotels Scandinavia 
7.25 Club Crocodile 0.0160 Hilton Hotels Corp 
0.01 Hiiton Hotels Corp 0.1853 Shanghai New Asia (Group) Co. 
A título de exemplo, segue-se o cálculo dos valores objectivo de inputs e outputs para o 
Indian Hotels, considerando o ano 2000 e a eficiência técnica, por utilização das unidades 
de referência. 
Quadro 52 - Indian Hotéis — Cálculo dos Targets a partir das Unidades de Referência — 













Choice Hotels Scandinavia 3.44 7.90 6.33 39.84 43.28 3.47 
Four Seasons Hotels Inc 2.00 13.70 30.64 6.43 15.41 6.06 
Kingsgate International Cor 35.29 50.85 56.01 0.11 47.78 47.30 
Rajadamri Hotel Pcl 42.36 4.87 35.33 16.32 46.24 15.24 
Target/Objectivo 
Inputs f», 
; . . 
Outputs yp i* 
■ • w 
83.10 77.31 128.31 62.70 152.72 72.07 
Com os resultados obtidos com o DEA a gestão do Indian Hotéis verifica que a empresa 
encontra-se abaixo da eficiência média do lote de unidades considerado, pelo que existem 
oportunidades para melhorar o seu desempenho. Se for considerado o ano de 2002 a 
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empresa pode, assumindo rendimentos de escala variáveis, reduzir os seus inputsem cerca 
de 50%, tendo como referência as suas unidades de benchmark - principalmente CHE 
Group e Shangai New Asia (as DMU com maior ponderação na PTE). Estas unidades de 
referência (em conjunto com Choice Hotels Scandinavia e o Hílton Hoteld) serão as 
melhores para realizar o benchmarking úe operações e estratégias uma vez que são as mais 
próximas do Indian Hotels em termos de escala/dimensão e de composição de inputs e 
outputs. Além disso, existem folgas ao nível do activo circulante {input) e do EBUDA 
{output), pelo que além da redução de determinada pelo índice de eficiência é ainda 
possível reduzir o activo circulante 22,47/11,83 milhões de USD, consoante seja considerado 
TE ou PTE, e aumentar o EBITDA em 11,33 milhões de USD, no caso da PTE. 
Uma vez que a empresa actua em rendimentos de escala decrescentes (um aumento dos 
inputs tem um impacto menos que proporcional no nível de inputí), a gestão deverá 
analisar se não existem unidades no Indian Hotels que estejam a prejudicar a eficiência da 
empresa e, como tal, que devam ser alienadas. Uma redução na dimensão da empresa 
traria benefícios de eficiência uma vez que a redução dos inputs seria acompanhada por 
uma redução menos que proporcional dos outputs. Contudo, o principal problema da 
empresa encontra-se na transformação dos seus recursos {inputs. Activo Circulante, Activo 
Fixo, Capital Próprio e Custo de Bens e Serviços) em volume de negócios e resultados 
{outputs. rédito e EBITDA) e não na sua dimensão. Isto é, a ineficiência da empresa advém 
essencialmente de ineficiência técnica pura e não de ineficiência de escala. Em 2002 a PTE 
é de 50% e a SE de 82%. 
4.4. Comparação com outras metodologias 
Os resultados obtidos com o DEA podem ser comparados com os resultados obtidos com 
outras metodologias apresentadas anteriormente, como a análise de rácios. Relativamente 
ao EVA e ao Ba/anced Scorecard, pelas suas especificidades e pela informação disponível na 
base de dados EuroFinancials, não é possível proceder a uma comparação com os 
resultados DEA obtidos no estudo empírico realizado. 
Para a análise de rácios, foi apurado o Retum onAssets - ROA (ou Rendibilidade do Activo) 
e o Retum on Equity - ROE (ou Rendibilidade do Capital Próprio). O primeiro foi calculado 
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como o quociente entre o EBU {Earnings Before Interests and Taxes, isto é. Resultados 
Antes de Juros e Impostos) e o Activo médio do exercício59. O ROE foi calculado como o 
quociente entre o Resultado Líquido e o Capital Próprio médio do exercício60. De referir que 
no ano 2000, foram excluídas dezasseis empresas no cálculo da rendibilidade do Activo e 
Capital Próprio por falta de dados referentes ao ano de 1999. Esses dados eram necessários 
para calcular Activo médio e Capital Próprio médio do ano 2000. 
O anexo 19 contém em detalhe os resultados obtidos para o conjunto de 83 empresas do 
estudo longitudinal. Em termos agregados o quadro seguinte ilustra os resultados obtidos. 
Quadro 53 — Rendibilidade do Activo e Rendibilidade do Capital Próprio — Estudo 
Longitudinal 
—-^Rendibilidade 
Parâmetro    
ROA ROE 
: 2000 2001 2002 2000 . 2001 2002 
Média 6.50% 5.46% 6.64% 5.50% 4.18% 5.70% 
Desvio Padrão 5.35% 5.90% 6.98% 9.88% 9.03% 9.26% 
Máximo 35.31% 26.25% 33.61% 23.89% 32.84% 39.11% 
Mínimo -2.30% -9.40% -1.71% -50.86% -25.74% -14.21% 
Mediana 5.81% 4.37% 4.81% 6.39% 3.87% 3.25% 
Ao longo do período considerado verificou-se uma quebra na rendibilidade do activo e do 
capital próprio de 2000 para 2001 e uma recuperação dos níveis de rendibilidade em 2002, 
inclusivamente para níveis ligeiramente superiores aos de 2002. Recorde-se, no entanto, 
que o ano de 2000 tem apenas 67 obsen/ações contra as 83 dos restantes anos. O 
decréscimo de rendibilidade de 2000 para 2001 é consistente com a redução de eficiência 
apurada através do DEA. No entanto, os níveis de eficiência apurados pelo DEA em 2002 
mantiveram-se idênticos aos de 2001, sem que se tenha registado uma recuperação, como 
a que agora se verifica na rendibilidade. 
Tal como anteriormente foi estudada a significância estatística destas diferenças entre os 
três anos. Para determinar o tipo de teste a utilizar foi testada a normalidade das 
59 O EBIT foi obtido directamente na base de dados EuroFincmcials e o Activo médio foi calculado como a 
média ponderada do Activo Total Líquido no início do exercício e o Activo Total Líquido no final do exercício. 
Estas duas variáveis foram obtidas directamente a partir da referida base de dados. 
60 O Resultado Líquido do Exercício foi obtido directamente na base de dados EuroFincmcials e o Capital 
Próprio médio foi calculado como a média ponderada do Capital Próprio no início do exercício e o Capital 
Próprio no final do exercício. Estas duas variáveis foram obtidas directamente a partir da referida base de dados. 
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distribuições pelo teste de Kolmogorov-Smirnov, apresentado anteriormente. O anexo 20 
contém o detalhe dos resultados obtidos e o quadro seguinte as respectivas conclusões. 
Quadro 54 - Conclusões do teste Kolmogorov-Smirnov de Normalidade (rendibilidades - 
estudo longitudinal) 
Kofmoi gorov-Smirnov K-S ; - p value j 
ROA 
2000 , 0.976 0.297 
2001 1.157 0.138 
2002 1.817 0.003* 
ROE 
2000 1.474 0.026* 
2001 1.102 0.176 
;: 2002 1.640 0.009* 
* Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 5% 
Uma vez que a hipótese de normalidade é rejeitada em dois dos três anos do ROE e num 
dos anos de ROA, será utilizado o teste não paramétrico de Wilcoxon para comparar os 
diversos anos de cada tipo de rendibilidade. O quadro seguinte a apresenta as conclusões 
do teste efectuado e o anexo 21 contém o respectivo detalhe. 
O teste realizado permite concluir que o ano 2000 é estatisticamente diferente do ano 2001 
quer para ROA quer para ROE. O ano 2002 é também distinto do ano 2000 para ambas as 
rendibilidades. 2001 e 2002 são idênticos na rendibilidade do capital próprio mas não na 
rendibilidade do activo. Estes resultados sobre a comparabilidade das rendibilidades nos 
diversos anos são similares aos obtidos para a (dis)semelhança nas distribuições eficiência 
do estudo longitudinal (ver quadro 37). Mais uma vez, a involução de receitas e fluxo de 
turistas em termos mundiais no ano 2001 pode justificar as diferenças encontrada no teste 
estatístico realizado. 
Quadro 55 - Conclusões do teste Wilcoxon (rendibilidades - estudo longitudinal) 
Wilcoxon Test ■ , Z .. , : y: p value 
ROA 
2000-2001 -4.689 0.000* 
2000-2002 i -2.265 0.024* 
2001-2002 -1.658 0.097** 
ROE 
2000-2001 -4.002 0.000* 
2000-2002 -2.683 0.007* j 
2001-2002 -0.855 0.393 
* Rejeição da Hipótese nula com 5% de significância 
** Rejeição da Hipótese nula com 10% de significância 
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Em termos da distribuição de rendibilidade do activo e do capital próprio, as figuras 
seguintes ilustram a evolução registada. 
Figura 16 — Rendibilidade do Activo - estudo longitudinal 
Escalões de Rendibilidade do Activo 
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Note-se que nas figuras os primeiros escalões (junto do eixo vertical) representam 
rendibilidades negativas ou próximas de zero (cor: preto e vermelho), enquanto no outro 
extremo estão as rendibilidades mais elevadas (verde e rosa). Uma vez que o número de 
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DMU não é o mesmo para os três anos (no ano de 2000 foram excluídas 16 empresas por 
falta de dados), a opção gráfica incidiu por uma representação das unidades em % do total 
e não em valor absoluto (eixo horizontal). 
Em ambas as figuras verifica-se um agravamento de 2000 para 2001 nos escalões de 
rendibilidade - maior percentagem de unidades nos escalões de rendibilidade negativa (a 
preto e vermelho) e de rendibilidade até 5% (a cinzento). Esta evolução é consistente com 
a quebra no valor médio e na mediana (quadro 53) e com os próprios índices de eficiência 
apurados pelo DEA (quadro 34 e 35). O ROA negativo passa de 4 para 14% e o ROE 
negativo de 12 para 20%, de 2000 para 2001. O ano 2002 regista a recuperação ao nível da 
rendibilidade do activo (os valores negativos são 6% do total) mas relativamente à 
rendibilidade do capital próprio as unidades com um ROE negativo são até superiores (22% 
do total)61. 
Ao nível dos escalões superiores, rendibilidades iguais ou superiores a 15%, no ROA a 
percentagem cresce ao longo do período considerado (4, 7 e 10%); enquanto no ROE se 
regista uma ligeira quebra em 2001, recuperada em 2002 (10, 9 e 13%). 
Se o nosso nível de análise passar para o conjunto de empresas com dados disponíveis em 
cada um dos anos os resultados agregados obtidos são os seguintes: 
Quadro 56 - Rendibilidade do Activo e Rendibilidade do Capital Próprio — Conjuntos 
variáveis de empresas 
'—■—^^Rendibilidade 
Parâmetro ^      
ROA ROE : : 
/ 2000 ,2001 • 2002 2000 2001 2002 
Média 7.61% 5.07% 6.74% 8.37% 3.33% 5.93% 
Desvio Padrão 6.74% 5.79% 7.89% 23.06% 10.00% 11.31% 
Máximo 35.31% 26.25% 48.65% 203.19% 38.43% 63.13% 
Mínimo -6.60% -9.40% -4.45% -50.86% -43.76% -30.51% 
Mediana 5.93% 3.72% 4.91% 6.39% 3.04% 3.47% 
N. De empresas consideradas 95 131 102 95 131 102 
O anexo 22 contém o detalhe dos resultados obtidos para cada uma das unidades em cada 
ano. Se os resultados do quadro anterior forem comparados com o quadro 53, que contém 
os resultados para as 83 empresas que dispunham de dados para o triénio, verificamos que 
61 No entanto, esta maior percentagem de valores extremos negativos é compensada por outliers positivos que 
permitem que o ROE médio de 2002 seja superior ao de 2000.Note-se, contudo, que a mediana de 2002 é 
inferior à mediana de 2000. É até inferior à mediana de 2001. 
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não existe uma grande diferença entre eles. As rendibilidades médias dos conjuntos 
variáveis de empresas são ligeiramente superiores às do conjunto constante de 83 
empresas, com excepção do ano de 2001. As diferenças entre as médias oscilam entre os 
1,1% e 0,1% para a rendibilidade do activo, de 2000 para 2002, e entre os 2,87% e os 
0,23% para a rendibilidade do capital próprio, no mesmo período. Note-se que a 
recuperação registada no ano de 2002 atendendo a este conjunto de empresas não é 
suficiente para repor os níveis de 2000, como sucedera com o lote anterior de empresas. A 
evolução da mediana é também nesse sentido. 
De igual forma foram realizados os testes estatísticos para avaliar a semelhança entre os 
diversos anos, tendo-se concluído que o ano 2000 é distinto do ano 2001 e do ano de 2002. 
Existe evidência estatística de que o ano 2001 é similar ao ano de 2002. Estas conclusões 
foram retiradas a partir do teste de Wilcoxon, após se ter concluído que as distribuições de 
rendibilidade do activo e do capital próprio são estatisticamente diferentes da distribuição 
normal, pelo teste de Kolmogorov-Smimov. 
Os quadros seguintes contêm as conclusões dos testes e os anexos 23 e 24, o respectivo 
detalhe. 
Quadro 57 - Conclusões do teste Kolmogorov-Smirnov de Normalidade (rendibilidades - 
estudo anuais) 
Kolmogorov-Smirnov K-S p value 
ROA 
2000 1.547 0.017** 
2001 1.411 0.037** 
2002 1.971 0.001* | 
ROE 
V, ■ 
2000 2.351 0.000* 
2001 5.052 0.000* 
2002 2.488 0.000* 
Rejeita-s© a Hipótese Nula com uma significância de 1% 
k Rejeita-se a Hipótese Nula com uma significância de 5% 
Quadro 58 — Conclusões do teste Wilcoxon (rendibilidades - estudos anuais) 
Wilcoxon Te st SSS ■- z-r p value. 
ROA 
2000-2001 -5.217 0.000* 
2000-2002 -2.291 0.022* 
2001-2002 -1.478 0.139 
ROE 
2000-2001 -4.216 0.000* 
. 2000-2002 . -2.863 0.004* 
2001-2002 -0.521 0.602 
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Se for tomado como exemplo o Indian Hotels analisado anteriormente, verifica-se que no 
ano 2000 existia uma grande divergência entre os resultados de eficiência obtidos através 
do DEA e os níveis de rendibilidade de activo e capital próprio. Repare-se que os níveis de 
eficiência da empresa se encontravam abaixo da média das 83 empresas do estudo 
longitudinal, com excepção da eficiência de escala, enquanto os rácios de rendibilidade 
eram superiores à média. Daí a divergência em termos do número de ordem (decrescente) 
da empresa no grupo total de empresas consideradas (83). Uma hipótese para esta 
discrepância seria a diferença entre o conceito de eficiência e de rendibilidade. Sendo a 
eficiência precursora da rendibilidade (empresa menos eficiente hoje terá menor 
rendibilidade no futuro). De facto, nos anos seguintes essa divergência é praticamente nula 
com a empresa a posicionar-se entre o 55° e o 65° lugar, quer em termos de eficiência, 
quer em termos de rendibilidade (que se reduz significativamente). Estas relações de 
causalidade eficiência-rendibilidade são um bom ponto de partida para um novo estudo. 
Quadro 59 - Comparação de Resultados para o Indian Hotels 
Anos 
'  Eficiência/Rendibilidade 





r Pura- ; 
Eficiência de 
Escala ROA ROE 
2000 
Eficiência/Rendibilidade , 58; 40% ^;63; 94% 91:33% '10.01% 12.75% 
Média do Grupo 72.46% 80.67% 89.62% 6,50% 5.50% 
Desvio Padrão do Grupo 21,83% 20.61% 11.15% 5.35% 9.88% 
Posição no Grupo 56 60 46 11 11 
2001 
Eficiência/Rendibilidade • 40.47% <%vi;53.99% -.^■74;96% ^^>2^07% ;0;45% 
Média do Grupo 64.39% 75.46% 84.66% 5.46% 4.18% 
Desvio Padrão do Grupo 25.00% 24.15% 13.73% 5.90% 9.03% 
Posição no Grupo 63 61 65 66 64 
:2002 
Eficiência/Rendibilidade .; 40.58% r:Hl&49;78% &StóB.1í62% -.-V;:V2.gi% -ú0.29% 
Média do Grupo 64.26% 74.53% 84.87% 6.64% 5.70% 
Desvio Padrão do Grupo 24.42% 22.89% 12.15% 6.98% 9.26% 
Posição no Grupo 65 : 68 55 ■ ■ : • 58 64 
Inevitavelmente, outros casos existem que mostram a disparidade entre a análise de 
desempenho avaliada em termos do DEA e a rendibilidade de activo e de capital próprio. 
Uma análise relevante é a comparação das rendibilidades de empresas que foram 
consideradas eficientes pelo DEA. Face ao vasto grupo de empresas de referência do triénio 
2000-2002 e que consta do quadro 39, foram seleccionadas apenas aquelas que eram 
eficientes nos três anos e cuja eficiência se verificava quer com rendimentos de escala 
variáveis, quer com rendimentos de escala constantes. De seguida, foram comparados os 
resultados obtidos com o ROA e ROE. Os quadros 60 e 61 mostram o ROA e ROE, para 
essas unidades. 
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\ o x. ( - 
Se para algumas unidades a eficiência técnica tem correspondência nurtiai^QTifâipr 
rendibilidade do activo e do capital próprio, por exemplo Blue Tree Hotels na rendibilidade 
dos capitais próprios e Kingsgate Internationa! na rendibilidade do activo; noutros casos 
essa eficiência técnica não se traduz numa maior rendibilidade, por exemplo CHE Group. 
Quadro 60 — ROA para as Unidades Eficientes Tecnicamente no Triénio 
1 ROA 1 
DMU i 2000 I Í 2001 | 2002 S 
Unidades Eficientes ao longo do triénio Posição Posição Posição 
(Eficiência Técnica) % Grupo % Grupo % Grupo 
Blue Tree Hotels & Resorts Do nd - 4.83% 37 5.99% 29 
|C H E Group | E i 
Choice Hotels Scíjtí-dinavia 6.98% 28 2.13% 65 7.10% 27 
Club Crocodlle -1.40% 65 -1.76% 79 7.20% 25 
ExtendecJ Stay América 9.53% 15 8.13% 19 4.93% 41 
Four Seasons Hotok Inc 12.71% 6 9.03% 15 2.54% 62 
Kingsgate irrterncífurial Cor 35.31% 1 26.25%| 1 8 
Sundowns' Group nd - 4.83% 38 4,94% 40 | 
Média do Grupo Total 6.50% 5.46% 6.64% 
Desvio Padrão do Grupo Total 5.35% 5.90% 6.98% 
Quadro 61 - ROE para as Unidades Eficientes Tecnicamente no Triénio 
ROE 
DMU 2000 2001 2002 
Unidades Eficientes ao longo do triénio Posição Posição Posição 
(Eficiência Técnica) % Grupo % Grupo % Grupo 
Blue Tree Hotels & Resorts Do 16.16% 6 11 DA •n 
Choice Hotels Scandinavia 15.43% 7 -5.62% 74 9.27% 22 
Club Crocodile -7.35% 63 -6.86% 75 8.71% 23 
Extended Stay America 7.38% 28 5.77% 33 5.49% 32 
Four Seasons Hotels Inc 13.11% 10 10.04% 18 2.65% 46 
Kingsgate International Cor 4.42% 40 7.32% 25 7.78% 28 
Sundowner Group nd - 5.16% 36 -2.34% 74 
Média do Grupo Total 5.50% 4.18% 5.70% 
Desvio Padrão do Grupo Total 9.88% 9.03% 9.26% 
Apesar de o conjunto de unidades eficientes (PTE ou TE) ter por regra ROA e ROE médio 
superior ao do conjunto de unidades ineficientes, como se pode verificar a partir dos 
quadros 62 e 63, essa diferença não é estatisticamente significativa (nível de significância 
de 5%) a partir do teste de Mann-Whitney para duas amostras independentes. Os 
resultados do teste encontram-se no quadro 64 e o anexo 25 contém o output úo software 
estatístico utilizado para o efeito. 
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Quadro 62 - ROA e ROE - Unidades Eficientes (TE) ks Unidades Não Eficientes 
Anos Eficiência Técnica ROA ROE 
2000 
N0 de Unidades Eficientes 12 (6 excluídas) 
Eficiência Média (unidades eficientes) 8.08% 1.23% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 9.59% 18.33% 
N0 de Unidades Ineficientes 55 (10 excluídas) 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 6.15% 6.43% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 3.95% 6.78% 
2001 
N0 de Unidades Eficientes 13 
Eficiência Média (unidades eficientes) 7.82% 6.62% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 8.42% 13.64% 
N0 de Unidades Ineficientes 70 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 5.02% 3.73% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 5.27% 7.95% 
2002 
N0 de Unidades Eficientes 11 
Eficiência Média (unidades eficientes) 7.69% 6.37% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 6.54% 13.24% 
N0 de Unidades Ineficientes 72 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 6.4«% 5.60% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 7,08% 8.62% 
Quadro 63 — ROA e ROE — Unidades Eficientes (PTE) re Unidades Não Eficientes 
Anos Eficiência Técnica Pura ROA ROE 
2000 
N0 de Unidades Eficientes 23 (9 excluídas) 
Eficiência Média (unidades eficientes) 7.74% 5.45% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 7.09% 14.39% 
N0 de Unidades Ineficientes 44 (7excluídas) 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 5.85% 5.52% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 4.12% 6.62% 
2001 
N0 de Unidades Eficientes 25 
Eficiência Média (unidades eficientes) 6.74% 5.81% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 6.41% 10.48% 
N0 de Unidades Ineficientes 58 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 4.91% 3.48% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 5.63% 8.33% 
2002 
N0 de Unidades Eficientes 23 
Eficiência Média (unidades eficientes) 6.28% 6.07% 
Desvio Padrão (unidades eficientes) 5.66% 10.93% 
N0 de Unidades Ineficientes 60 
Eficiência Média (unidades ineficientes) 6.78% 5.56% 
Desvio Padrão (unidades ineficientes) 7.47% 8.63% 
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Quadro 64 — Teste de Mann-Whítney — Unidades Eficientes ks Unidades Não Eficientes 
Mann Whitney 
TE PTE 
Z p value Z p value 
ROA 
2000 -0.025 0.980 -1.157 0.247 
2001 -1.285 0.199 -1.713 0.087* 
2002 -1.343 0.179 -0.377 0.707 
ROE 
2000 -0.564 0.573 -1.040 0.299 
2001 -0.865 0.387 -1.137 0.256 
2002 -0.403 0.687 -0.453 0.651 
* Rejeição da hipótese nula com um nível de significância de 10% 
Para analisar a relação entre os índices de eficiência e as respectivas rendibilidades, foi 
efectuada uma regressão linear entre estas duas variáveis. Ou seja, testar a equação: 
Yi =a + fai+e 
Os índices de eficiência (TE e PTE62) foram considerados como a variável independente (x), 
enquanto as rendibilidades (ROA e ROE), do respectivo ano, a variável dependente (y). 
Perante as análises já efectuadas da relação eficiência-rendibilidade, procura-se verificar 
através da regressão que existe uma relação positiva e significativa entre a variável 
explicativa (eficiência) e a explicada (rendibilidade). Isto é, /?>0. A hipótese nula 
subjacente a este teste é de /?= 0, o que indica que a variável independente não é 
explicativa da variável dependente. Os resultados obtidos constam do anexo 26, reflectindo 
os quadros seguintes o sumário dos mesmos. 





ROA • , . .ROE ; ■ ; 
^ n l p value R2 T f ■ p value R2 : /TVÍTV- 
TE 
ROA/ROE 
2000 2.201 0.031* 0.069 0263 0.130 0.897 0.000 0.016 67 
2001.; 4.300 . 0.000* . 0.186 . 0,431 . 2.798.. . 0.006* 0.088 - 0.297 83 
2002 2.877 0.005* 0.093 0.304 2.906 0.005* 0.094 0.307 83 
PTE ■ ' 
ROA/ROE 
2000 2.373 0.021* 0.080 0.282 0.579 0.565 0.005 0.072 67 
2001 3.573 0.001* 0.136 0.369 2.561 0.120 • 0.075 0.274 83 
2002 2.340 0.022* 0.063 0.252 2.514 0.014* 0.072 0.269 83 
* Rejeição da Hipótese nula com 5% de significância 
62 Não foi considerado o índice de SE uma vez que este resulta dos índices de TE e PTE. 
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• , Estudos Anuais • 
ROA ROE n--'. . : :t pvaJue R2 . 3 •; f pvalue R2 P 
: TE-Rend 
2000 4.135 0.000* 0.155 0.394 1.793 0.076** 0.033 0.183 95 
2001 4.489 0.000* 0.134 0.366 2.204 0.029* 0.036 0.190 132 
2002 2.813 0.006* 0.073 0.271 2.525 0.013* 0.060 0.245 102 
PTE-Rend 
2000 4.029 0.000* 0.149 0.386 1.946 0.055** 0.039 0.198 95 
2001 3.735 0.000* 0.097 0.311 1.723 0.087*** 0.022 0.149 132 
2002 2.624 0.010* 0.064 0.254 2.296 0.024* 0.050 0.224 102 
* Rejeição da Hipótese nula com 5% de significância 
** Rejeição da Hipótese nula com 10% de significância 
Os resultados obtidos mostram que existe evidência estatística na relação entre a eficiência, 
quer TE quer PTE, como variável explicativa, e a rendibilidade do activo, variável explicada. 
Para qualquer dos estudos e dos anos a hipótese nula de /? = 0 é sempre rejeitada com 
uma significância de 5%. Essa relação tem implícito que uma DMU com maior eficiência terá 
uma maior rendibilidade, já que os p das diversas regressões são sempre positivos. No 
entanto, note-se que o R2, proporção da variação total da variável dependente que é 
explicada pela sua relação linear com a variável independente, é relativamente baixo. 
Já para a rendibilidade do capital próprio a hipótese nula é aceite em 3 casos (não existe 
relação entre as variáveis), rejeitada com uma significância de 10% em 3 situações e 
rejeitada a 5% em 6 casos. Os das regressões são sempre positivos, tal como na 
regressão entre eficiência e ROA, e os R2 menores que anteriormente. Desta forma, a 
relação encontrada entre a eficiência e a rendibilidade do capital próprio foi mais fraca que 
entre a eficiência e a rendibilidade do activo. Um possível motivo para tal encontra-se no 
cálculo da própria eficiência: os input^3 e considerados avaliavam essencialmente 
a eficiência operacional e não uma eficiência financeira, ainda que as variáveis consideradas 
fossem exclusivamente contabilísticas. Desta forma, existem campos de performance, como 
o financeiro e o extraordinário, que influenciam a rendibilidade do capital próprio65, 
nomeadamente o Resultado Líquido, que não foram avaliadas no presente estudo de 
eficiência do DEA. Esta hipótese exigiria por si só um novo estudo. 
63 lnputs\ Activo Fixo, Activo Circulante, Capital Próprio e Custo de Bens e Serviços. 
64 Outputs: Rédito e EBITDA. 
63 ROE = Resultado Líquido / Capital Próprio médio. 
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5. Conclusão 
Esta dissertação de mestrado analisou a performance de empresas de hotelaria a nível 
internacional no período 2000-2002 através do Data Enve/opment Ana/ysis. O £>54 é uma 
metodologia de programação linear que permite avaliar o desempenho relativo de unidades 
considerando simultaneamente múltiplos inputs e outputs. Não obstante, o produto final do 
DEA é um único índice de eficiência. Esta visão holística do desempenho das empresas, uma 
vez que podem ser consideradas múltiplas dimensões, é indubitavelmente a grande 
contribuição do DEA para a avaliação de performance. 
Schefczyk (1993) considera o DEA como um bom instrumento para comparações 
longitudinais e internacionais. Foi esse o âmbito de estudo definido: avaliação de 
performance de unidades de hotelaria a nível internacional no período 2000-2002, e que é 
inédito à data e de acordo com o conhecimento da autora. Os estudos em hotelaria já 
realizados com o DEA têm analisado pequenos conjuntos de empresas de um país ou de 
uma região e num único momento. 
Os resultados obtidos no estudo empírico mostram que existe possibilidade de redução dos 
inputs considerados (Activo Fixo Líquido, Activo Circulante, Capital Próprio e Custo de Bens 
e Serviços) em cerca de 30-40% (período 2000-2002) sem prejuízo dos outputs- Rédito e 
EBITDA. Naturalmente, que esta redução média é calculada tendo por base as melhores 
práticas do sector - as unidades eficientes. 
A evolução ao longo do triénio assinalou uma redução da eficiência média no ano 2001 
(confirmada pelo decréscimo simultâneo da mediana). Esta alteração foi estatisticamente 
significativa de acordo com os testes realizados. Este facto está em consonância com a 
quebra da actividade turística, de acordo com os dados da Organização Mundial de Turismo. 
Em termos de unidades eficientes o estudo empírico realizado indicia que unidades que se 
dedicam exclusivamente à hotelaria e/ou com sede na América do Norte e Oceânia têm 
maior eficiência (no sentido em que obtêm índices de eficiência de 1) que unidades com 
alguma diversificação e/ou origem noutras partes do mundo. 
A maioria das unidades analisadas opera em rendimentos de escala decrescentes, pelo que 
uma redução da sua dimensão/escala será benéfica para a sua eficiência/desempenho. A 
diminuição nos inputs será acompanhada por uma redução menos que proporcional dos 
outputs. Contudo a principal fonte de ineficiência técnica não é a ineficiência de escala mas 
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sim a ineficiência técnica pura, ou seja, transformação dos inputs em outputs 
(produtividade) dada a respectiva escala. 
0 estudo empírico demonstra a relação positiva entre eficiência e rendibilidade. A relação 
encontrada entre eficiência e rendibilidade do activo é mais forte que entre eficiência e 
rendibilidade do capital próprio. Para esta situação terá contribuído o facto de a avaliação 
de eficiência ter incidido essencialmente na componente operacional, omitindo a parte 
financeira e extraordinária, determinantes da rendibilidade do capital próprio mas não da 
rendibilidade do activo. 
As limitações do estudo empírico realizado prendem-se com a relatividade dos resultados 
obtidos - os índices de eficiência reflectem a eficiência relativa da unidade e não uma 
eficiência absoluta e dependem dos inputs e outputs considerados. A selecção de outros 
inputs z outros outputs resuWam, provavelmente, noutros índices de eficiência e a inclusão 
de novas unidades poderá reduzir os índices de eficiência encontrados. Estas considerações 
constituem limitações de qualquer estudo que utilize o DEA. Uma limitação particular deste 
estudo empírico é a utilização exclusiva de variáveis contabilísticas, em virtude da 
disponibilidade de dados para um vasto conjunto de empresas de origem diversificada. A 
utilização deste tipo de dados numa análise internacional tem riscos associados: a 
diversidade de regras contabilísticas de cada país e a volatilidade de taxas de câmbio. As 
variáveis seleccionadas procuraram minorar esse risco. 
Não obstante estas limitações, para a gestão das empresas de hotelaria consideradas neste 
estudo os resultados obtidos com o DEA são relevantes não só pelo índice de eficiência 
obtido e que situa a empresa no grupo total, mas também pela determinação do tipo de 
rendimentos de escala, dos valores óptimos {targets) de inputsz outputs, folgas de inputsz 
outputs z das unidades de referência, que são benchmarks para a melhoria de performance. 
Por tudo isto, o DEA é uma metodologia de avaliação de performance inovadora para a 
gestão de empresas e os resultados obtidos no estudo empírico importantes para as 
unidades nele consideradas e para teóricos e outros actores na área de hotelaria 
internacional. 
Pelas principais conclusões do estudo empírico verifica-se que esta dissertação além de ter 
obtido respostas às questões inicialmente colocadas, levantou outras questões que 
constituem pistas para investigação futura. Nomeadamente, a comparação directa de lotes 
de unidades com determinadas características, que foram associadas a eficiência no estudo 
empírico realizado, com outros conjuntos de características distintas. A definição das 
i ■ < ■ 
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variáveis de input e output a utilizar também representa uma oportunidade de estudo em 
hotelaria. 0 envolvimento de equipas de gestão de unidades hoteleiras e/ou organizações 
do sector, com acesso a informação detalhada de cada unidade, nomeadamente dos key 
business drívers, permitirá uma melhor representação do processo de transformação de 
inputs em outputs, que é a base da avaliação de eficiência. Outra hipótese de investigação 
é a relação entre os níveis de eficiência e a situação económica das regiões/países onde se 
localizam as unidades de hotelaria, bem como se situações de crescimento/recessão 
económica se reflectem na eficiência média dos conjuntos de unidades em análise. 
Finalmente, em termos da relação entre os índices de eficiência e a rendibilidade do capital 
próprio, importa verificar se a inclusão de variáveis de desempenho financeiro trará 
benefícios na relação entre as duas variáveis. Adicionalmente poderá ser analisada a relação 
da eficiência (e rendibilidade) com o desempenho das empresas nos mercados de valores 
mobiliários (Empresas mais eficientes e com maior rendibilidade terão melhor desempenho 
bolsista?). 
6. Referências Bibliográficas 
A-Petersen, G. e Singh, A. (2003), Performance of hotel investment in a multi-property commercial 
real estate portfolio: Analysis of results from 1982 to 2001, Journal of Retai! & Leisure 
Property, 3, (2), 158-175. 
Agrell, Per J. e Wikner, Joakim (1996), A coherent methodology for productivity analysis employing 
íntegrated partial effidency, International Journal of Production Economics, 46-47, 401-411. 
Ali, I e Seiford, L. (1990), Translation invariance in data envelopment analysis, Operatíons Research 
Letters, 9, (6), 403-405. 
Anderson, R.I., Fok, R. e Scott, J. (2000), Hotel Industy Effidency: An Advanced Linear Programming 
Examination, American Business Review, 18, (1), 40-48. 
Anthony, R. e Govindarajan, V. (2003) Management Contro!Systems, 11 ed., New York: McGraw-Hill. 
Arcelus, FJ. e Arozena, P. (1999), Measuring sectoral productivity across time and across countries, 
European Journal of Operationa! Research, 119, 254-266. 
Asmild, M., Paradl, J.C., Aggarwall, V. e Schaffnit, C. (2004), Comblnlng DEA Window Analysis with 
the Malmquist Index Aproach In a study of the Canadian Banking Industry, Journal of 
Productivity Analysis, 21, 67-89. 
Atkinson, S., Cornwell, C. e Honerkamp, O. (2003), Measuring and decomposlng productivity change: 
stochastic dlstance functlon estimatlon versus data envelopment analysis, Journal of Business 
& Economic Statistics, 21, (2), 284-294. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 122 - 
** '• li&iuun&ifi rUmV' Ftom-inb t (V-yritt 
UKTVMUMM TTCBIC< 0( Ln^OA 
?1 
^ í- —    J 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Au, A.K.M. e Tse, A.C.B. (1995), The effect of marketing orientation on a company performance in 
the service sector: A comparativo study of the hotel industry in Hong Kong and New Zealand, 
Journal of International Consumar Marketing, 8, (2), 77-88. 
Augustyn, M.M. (1998), The road to quality enhancement In tourism, International Joumai of 
Contemporary Hospitaiity Management, 10, (4), 145-160. 
Avkiran, N.K. (1999), An application reference for data envelopment analysis ín branch banking: 
helping the novice researcher, Internationa! Joumai of Bank Marketing, 17, (5), 206-220. 
Avkiran, N.K. (2002), Monitoring Hotel Performance, Joumai ofAsia-Pacifíc Business, 4, (1), 51 
Banker, R.D. (1984), Estimating most productive scale size using data envelopment analysis, 
European Journai of Operationai Research, 17, (1), 35-44. 
Banker, R.D., Bardhan, I. e Cooper, W.W. (1996a), A note on retums to scale in DEA, European 
Joumai of Operationai Research, 88, 583-585. 
Banker, R.D., Chames, A. e Cooper, W.W. (1984), Some models for estimating technical and scale 
efficiencies in data envelopment analysis, Management Science, 30, 1078-1092. 
Banker, R.D. e Morey, R.C. (1986), Efficiency Analysis for Exogenously Fixed Inputs and Outputs, 
Operations Research, 34, 513-521. 
Banker, R.D. e Thrall, R.M. (1992), Estimation of Retums to Scale Using Data Envelopment Analysis, 
Eumpean Joumai of Operationai Research, 62, 74-84. 
Banker, R.D., Chang, H., Janakiraman, S.N. e Konstans, C. (2004a), A balanced Scorecard analysis of 
performance metrics, Eumpean Joumai of Operationai Research, 154, 423-436. 
Banker, R.D., Chang, H. e Cooper, W.W. (1996), Equivalence and implementation of alternative 
methods for determining retums to scale in data envelopment analysis, Eumpean Joumai of 
Operationai Research, 89, 473-481. 
Banker, R.D., Cooper, W.W., Seiford, LM., Trall, R.M. e Zhu, J. (2004), Retums to Scale in different 
DEA models, Eumpean Joumai of Operationai Research, 154, (345-362), 
Banker, R.D., Janakiraman, S.N. e Natarajan, R. (2004b), Analysis of trends In technical and 
allocative efficiency: An application to Texas public school districts, Eumpean Joumai of 
Operationai Research, 154, 477-491. 
Battese, G.E., Rao, D.S.P. e CTDonnelI, CJ. (2004), A Metafrontier Production Function for Estimating 
of Technical Efficiencies and Technology Gaps for Firms Operating Under Different 
Technologies, Joumai of Productivity Analysis, 21, 91-103. 
Bilodeau, D., Crémieux, P.-Y., Jaumard, B., Ouellette, P., Vovor e Tsévi (2004), Measuring Hospital 
Performance in the Presence of Quasi-Fixed Inputs: An Analysis of Québec Hospitais, Joumai 
of Productivity Analysis, 21, 183-199. 
Brealey, R. e Myers, S. (2000) Principies of Corpora te Finance, 6 ed., N. Y.: McGraw-HIII. 
Brewer, P.C., Chandra, G. e Hock, C.A. (1999), Economlc Value Added, Advanced Management 
Joumai, 64, (2), 4-12. 
Brown, James R. e Dev, C.S. (1999), Looklng Beyond RevPAR - productivity consequences of hotel 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 123 - 
1 f 'V1 Fom-miM r t ^siAc» C ^ V | l _ tmnm&U* OObCI OC UMOA v^Q^f i 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
strategies, CorneU Hotel and Restaurant Administratíon Quarterfy, 40, (2), 23-33. 
Brown, J. Brander e McDonnell, B. (1995), The Balanced scorecard: short-term guest or long-term 
resldent?, International Journal of Contemporary Hospitality Management, 7, (2),7-ll. 
Callen, J.L. (1991), Data Envelopment Analysis; Partial Survey and Applications for Management 
Accounting, Journal of Management Accounting Research, 3, 35-56. 
Chang, Kuo-Ping (1997), A note on "A discussion of testing DMUs' retums to scale" by Zhu and Shen^ 
European Journal of Operationa! Research, 97, (3), 597-600. 
..Charnes, .A.,. .Cooper, W.W., Golany, B. e Seiford, L (1985), Foundations of Data Envelopment 
Analysis for Pareto-Koopmans Efficient Empirical Production Functions, Journal of 
Econometrics, 30, (1,2), 91-107. 
Charnes, A., Cooper, W. W., e Rhodes, E. (1978), Measuring the Efficiency of Decision Making Units, 
European Journal of Opera tiona! Research, 2, (6), 429. 
Charnes, A., e Cooper, W, W. (1962), Programming with Linear Fractional Functions, Nava! Research 
and Logistics Quarterfy, 9, 181-186. 
Charnes, A., Gallegos, A. e li, H. (1996), Robustly efficient-parametric frontiers via Multiplicatiye DEA 
for domestic and international operations of the Latin America airline industry, European 
Journal of Operationa! Research, 88, 525-536. 
Cherchye, L. e Van Puyenbroeck, T. (1999), Learning from Input-Output Mixes in DEA: A Proportional 
Measure for Slack-Based Efficient Trojections, Managerial and Decision Economics, 20, (3), 
151-161. 
Chiang, W.E., Tsai, M.H e Wangr LSJ4. (2QQ4)A A DEA Evaluation of Taipei Hotels,. Annaís of 
Tourism Research, 31, (3), 712-715. 
Clinton, D.B. e Chen, S. (1998), Do new performance measures measure up?, Management 
Accounting (USA), 80, (4), 38-43. ■ 
Coelli, T., Rao, D.S.P. e Battese, G.E. (1998) An introductíon to effidcency andproductivity analysis, 
Kluwer Academic Publishers. 
Cooper, W.W., Deng, H., Gu, B., LI, S. e Trall, R.M. (2001), Using DEA to improve the management 
of congestion in Chinese industries (1981-1997), Socio-Economic P/anning Sciences, 35, 227- 
242. 
Cooper, W.W., Li, S., Seiford, L.M., Tone, K., Thrall, R.M. e Zhu, 1 (2001a), Sensitivity and Stability 
Analysis in DEA: Some Recent Developments, Journal of Productivity Analysis, 15, (3), 217- 
246. 
Cooper, W.W. e Tone, K. (1997), Measures of inefficiency In data envelopment analysis and 
stochastic frontier estimation, European Journal of Operationa! Research, 99, 72-88. 
Cooper, W.W., Deng, H., Huang, Z. e Li, S.X. (2004), Chance constrained programming approaches 
to congestion in stochastic data envelopment analysis, European Journal of Operational 
Research, 155, 487-501. 
Cooper, W.W., Deng, H., Huang, Z. e Li, S.X. (2002), Chance constrained programming approaches 
to technical efficiencies e inefficiencies in stochastic data envelopment analysis, Journal of 
the Operational Research Society, 53, 1347-1356. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -124- 
f~ ■ I ■ 
{ r Snp<Tv.T «li- rifooinM f C Uitio ■ S ■ a3£z£f.* t*Ln<*ítD*ot ifXKjCJk at LnmnA 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Cooper, W.W., Seiford, L.M. e Zhu, 3. (2000), A unlfied additive model approach for evaluating 
innefficiency and congestion wíth associated measures in DEA, Socio-Economic P/anning 
Sciences, 34, 1-25. 
Corgel, J.B. e Deroos, J.A. (2003), Buying High and Selling Low ín the Lodging-Property Market, 
Cornell Hotei and Resta urant Administration Quarterty,A4, (5,6), 69-75. 
David, J.S., Grabski, S. e Kasavana, M. (1996), lhe Productivity Paradox of Hotel-Industry 
Technology, Comeii Hotei and Restaurant Administration Quarteriy, 37, (2), 64-70. 
Davies, B. (2003), The Role of Quantitative and Qualitative Research In Industrial Studies of Tourism, 
Internationa! Joumai of Tourísm Research, 5, 97-111. 
Debreu, G. (1951), The Coefficient of Resource Utilizatioa, Econométrica, 19, (3), 273-292. 
Dyson, R.G., e Thanassoulis, E. (1988), Reducing weight flexibility in data envelopment analysis, 
Joumai of the Operationai Research Society, 39, 563-576. 
Enz, C.A., Canina, L e Walsh, K. (2001), Hotel-industry Averages: An Inaccurate Tool for Measuring 
Performance, Comeii Hotei and Restaurant Administration Quarteriy, 41, 22-32. 
Fare, R. e Grosskoff, S. (2000), Network DEA, Socio-Economic Ptanning Sciences, 34, 35-49. 
Fare, R. e Grosskoff, S. (2000a), Slacks and congestion: a comment, Socio-Economic Pianning 
Sciences, 34, 27-33. 
Fare, R. e Grosskoff, S. (2000b), Theory and Application of Directional Distance Functions, Joumai of 
ProductivityAna/ysis, 13, (2), 93-103. 
Farrell, MJ. (1957), The measurement of productive efficiency, Joumai of the Royai StatisticaJ 
Society (Series A), 120, (3), 253-281. 
Fernandes, T,S,d.S,, Mourão, M.C e Pimenta, A. (2001), A eficiência Técnica das Estações de Correio 
Portuguesas - uma aplicação da metodologia DEA, Investigação Operacional, 21, 153-169. 
Forsund, F.R. e Hjalmarsson, L. (2004), Are Ali Scales Optimal in DEA? Theory and Empirical 
Evidence, Joumai of Productivity Anaiysis, 21, 25-48. 
Golany, B. e Yu, G. (1997), Estimating retums to scale in DEA, European Joumai of Operationai 
Research, 103, 28-37. 
Green, R.H., Doyle, J.R. e Cook, W.D. (1996), Preference voting and project ranking using DEA and 
cross-evaluation, European Joumai of Operationai Research, 90, 461-472. 
Grifell-Tatjé, E, e Loveli, CA,K. (1997), A DEA-based analysis of productivity change and 
intertemporal managerial performance, Anna/s of Operations Research, 73,177-189. 
Guimarães, R.C. e Cabral, J.A.S. (1999) Estatística, Edição Revista, Portugal: McGraw-Hill. 
Haas, D.A., Murphy, F.H. e Lancioni, R.A. (2003), Managing Reverse Logistics Channels wlth Data 
Envelopment Analysis, Transportation Joumai, 42, (3), 59-69. 
Hinkin, T.R. e Tracey, J.B. (2003), Continued Relevance of "Factors Driving Meeting Effectiveness", 
Comei! Hotei and Restaurant Administration Quarteriy, 44, (5, 6), 27-30. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -125- 
\ MTf ! 
Í ? - bl-Jlogll if<lp« TV»r(\r lú-rrfK7Hi"tl O {^ V j i*n€Bat*tm ftevc* oc u»*o* \ n/ j 
l           V I 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Holland, D.S. e Lee, ST. (2002), Impacts of random noise and specification on estimates of capacity 
derived from data envelopment analysis, European Journal of Operationa! Research, 137, 10- 
21. 
Huang, Z. e Li, S.X. (1996), Dominance stochastic models in data envelopment analysis, European 
Journal of Operationa! Research, 95, 390-403. 
Huang, Z. e LI, S.X. (2001), Stochastic DEA models with different types of input-output disturbances,, 
Journal of Productívity Analysis, 15, (2), 95-113. 
Huckestein, D. e.Duboff, R. .(1999), Hílton Hotels - A.compreensiva Appraach.to Delivering Value for 
Ali Stakeholders, ComeH Hotel and Restaurant Administration Quarterfy, 40, (4), 28-38. 
Illueca, M- e Lafuente, J.A. (2003), Productivity and Scale Effeçt in Çlosely Related Rrms, 
Internationa! Sma// Business Journal, 21, (2), 161-180. 
Jeffrey, D. e Barden, R.RJD. (2000), Monitoring Hotel Performance Using Occupancy Time-series 
Analysis: the Concept of Occupancy Performance Space, Internationa! Journal of Tourísm 
Research, (2), 383-402. 
Jeffrey, D. e Barden, R.R.D. (2001), Multivariate Models of Hotel Occupancy Performance and their 
ImpHcations for Hotel Marketing, Internationa! Journal of Tourísm Research, 3, 33-44. 
Jitsuzumí, T. e Nakamura, A. (2003), Measuring DEA efficiency in cable television network facilities: 
what are appropriate criteria for determining the amounts of govemmental subsidies?, Socio- 
Economic Planning Sciences, 37, 29-43. 
Kaplan, R.S. e Norton, D.P. (1996), Knowing the Score, Financia! Executive, 12, (6), 30-35. 
Kaplan, R.S. e Norton, D.P. (1996), Linking the Balanced Scorecard to Strategy, Califórnia 
Management Review, 39, (1), 53-79. 
Kaplan, R.S. e Norton, D.P. (1993), Putting the Balanced Scorecard to Work, Harvard Business 
Review, 134-143. 
Kaplan, R.S. e Norton, D.P. (1996), Strategic Learning and the Balanced Scorecard, Strategy and 
Leadership, 24, (5), 18-24. 
Kneip, A., Park, B.U. e Simar, L. (1998), A note on the convergence of nonparametric UEA estlmators 
for production efficiency scores, Econometric Theòry/l^ 783-793?"* 
Koopmans, T. C. (1951), Analysis of Production as an Efficient Combination of Activities In Activity 
Analysis of Production and AHocation, T. C. Koopmans (editor), Wiley, New York. 
Kozak, M. (2002), Destination Benchmarking, Annals of Tourísm Research, 29, (2), 497-519. 
Leibenstein, H. (1966), Allocative Efficiency vs. "X-Efficiency", American Economic Review, 56, 392- 
415. 
Lewis, H.F. e Sexton, T.R. (2004), Data Envelopment Analysis with Reverse Inputs and Outputs, 
Journal of Productivity Analysis, 21, 113-132. 
Li, P. (2002), Cost efficiency analysis of commercial bank mergers in Taiwan, Internationa! Journal of 
Management, 19, (3), 408-417. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -126- 
i n ! j A/f J ln<linHr. .Su]v-rv.f <V >'<•«<H-Tiit <■ | « ) 
| VtrtUVOAM XlcncZxX UMM* • 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
U, SJC (1998), Stochastic modeJs and variable returns to scales ín data enveJopment analysis, 
European Journal of Operationa! Research, 104, 532-548. 
Lovell, CA.K. e Pastor, J.T. (1995), Units invariant and translation invariant DEA models, Qperatjons 
Research Letters, 18, 147-151. 
Meímand, M., Cavana, R.Y. e Laking R (2002), Using DEA and survíval ^analysis for measuring 
' " ^ performance of branchés in New Zeáíand,s Accídent Compensation Corporation, Journal of 
the Operationa! Research Society, 53, 303-313. 
Mello, J.C.C.B.S., Gomes, E.6., Lins, M.P.E. e Vieira, L.A.M. (2001), Um Caso de Estudo de Integração 
SIG-DEA-MGDA: A influencia de uma instituição de ensino superior «m vários municípios do 
estado do Rio de Janeiro, Investigação Operacional, 21, 171-190. 
Mercan, M., Reisman, A., Yolalan, R. e Emel, A.B. (2003), Tbe effect of scale and mode of ownership 
on the financial performance of the Turkish banking sector: results of a DEA-based analysis, 
Socio-Economic Planning Sciences, 37, 185-202. 
Meric, G. e Meric, I. (2001), Risk and Return in the world's major stock markets, Journal of Investing, 
10, (1), 62-68. 
Millan, J.A. e Aldaz, N. (2004), Efficiency and Technical Change in Intertemporal Intersectoral DEA, 
Journal of Productivity Analysis, 21, 7-23. 
Morey,. R.C e Dittman,. D.A. (1995), Evaluating a hotel GM^ performance: A case study in 
benchmarking, Cornell Hotel and Restaurant Administration Quarteriy, 36, (5), 30-35. 
Muniz, M.A. (2002), Separating managerial inefficiency and externai conditions ín data envelopment 
analysis, European Journal of Operational Research, 143, 625-643. 
Neves, J.C.d. (2002), Análise Financeira - VoL 1 - Técnicas Fundamentais, 14 ed., Lisboa: Texto 
Editora. 
Neves, J.C.d. (2002), Análise Financeira - VoL 2 -Avaliação do desempenho baseada no valor, 3 ed., 
Lisboa: Texto Editora. 
Neves, J.C.d. (2002), Avaliação de Empresas e Negócios, 1 ed., McGraw-HIll. 
Newbold, P. (1995), Statistics for business and economics, 4th edn. USA: Prentlce Hall International 
Editions. 
(TNeil, J.W. (2003), ADR Rule of Thumb, Cornell Hotel and Restaurant Administration Quarteriy, 44, 
(4), 7-16. 
Paradi, J.C, Asmild, M. e Simak, P.C (2004), Using DEA and Worst Practice DEA in Credit Risk 
Evaluation, Journal of Productivity Analysis, 21,153-165. 
Pastor, J.T., Ruiz, J.L. e Sirvent, I. (1999), An enhanced DEA Russell graph efficiency measure, 
European Journal of Operationa! Research, 115, (3), 596-607. 
Pereira, M.F., Silveira, J.S.T. e Lanzer, E.A. (1995), Análise da Eficiência Produtiva de Unidades 
Hospitalares utilizando DEA, in; Encontro de Economistas de Língua Portuguesa. 
Phillips, P.A. (1999), Hotel performance and competitive advantage: a contingency approach, 
Internationa! Journal of Contemporary Hospitality Management, 11, (7), 359-366. 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -127- 
J Itwinwo fWi tfc- >'< t^umát t Cicvj*> 
«HwnpMc MCIMCA o* i i 
J  
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
^ \ 
Phíliips, P.A. (1999a), Performance Measurement Systems and Hotels: a new conceptual framework, 
Internationa! Journal of Hospitality Management, 18, (2), 171-182. 
Podinovski, V. (1999), Side effects of absolute weight bounds in DEA models, European Jouma! of 
Operations Research, 66, 109-138. 
Podinovski, V. (2001), Validafng absolute weight bounds in Data Envelopment Analysís (DEA) 
models, Jouma! of the Operationa! Research Sodety, 52, 221-225. 
Portela, M.C.A.S., Thanassoulis, E. e Simpson, G. (2003), A directional distance approach to deal yyíth 
negative data in DEA: an appllcation to bank branches, Aston Business School Research 
Institute, (Ed.). 
Portela, M.d.C.A.S. (2000), Avaliação da Eficiência de Escolas Secundárias Inglesas: Abordagem de 
Decomposição de Eficiências utilizando DEA, Investigação Operacional, 20, 3-20. 
Post, T. (2001), Performance evaluation in stochastic environments using mean-variance data 
envelopment analysis, Operations Research, 49, (2), 281-292. 
Puig-Junoy, J. (2000), Partitioning input cost efficiency into its alloc^tive and technical components: 
an empirical DEA application to hospitais, Socio-Economic Pianning Sciences, 34, 199-218. 
.Raab, Rv Kotamraju, P. e Haag, S. (2000), Efficient provision pf çhjld ç^uality pf life in Jess developed 
countries: conventional developmehí indexes vérsus a programming approach to 
development indexes, Socio-Economic Pianning Sciences, 34, 51-67. 
Resti, A. (2000), Efficiency measurement for multi-product Industries: A comparison of dassic and 
recent techniques based on simulated data, European Joumai of Operationa! Research, 121, 
559-578. 
Reynolds, D. (2003), Hospitality-prpdyctlvity assessment using data envelopment analysis, Comei! 
Hoteiand Restaurant Administration Quarteriy, 44, (2), 130-137. 
Reynojds, D. (1998), Productivity Analysis - In the On-site Fppd-seryiçe Segment, Comei! Hotei and 
" " ^ Restaurant Administration Quarteriy, 39", (3), 22-3 i. 
Saunders, ES. (2003), Cost efficiency in ARL academic libraries, The bottom Une, 16, (1), 5-14. 
Schefczyk, M. (1993), Operational performance of alrllnes: an extension of traditional measurement 
paradigms, Strategic Management Joumai, 14, 301-317. 
Segupta, J. K. (1982), Efficiency Measurement in Stochastic Input-Output Systems, International 
Journai of Systems Science, 13, 273-287. 
Seiford, LM, 0996). Paia envelopment Analysis; The eyolution of the state pf the art (1978-1995), 
Joumai of Productivity Analysis, 7, 99-137. " ; a 
Seiford, LM. e ZhuA J. (1998), On altemative optimal solutions in the estimation of returns to scale In 
DEA, European Journai of Operationa! Research, 108, 149-152. 
Seiford, LM. e Zhu, J. (1999), Sensitivity and Stability of the Classifications of Returns to Scale in 
Data Envelopment Analysis, Joumai of Productivity Analysis, 12, (1), 55-75. 
Autora; Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador; Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -128- 
í ITI -- • " ' - v | í " »"*»<«"""» Siípcri*-.» rV I?r»n«.OTiki c- C>*-lfw> B ^ ■ j \ 
í MNvmatMLSC TtcMcI o« ÍM5M \0/ ' *, , 
í "* Nf'.rt kjr — ) ' 
!• —   V-: 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da rfiçtodologl^ £>£4" 
Sigala, M., Jones, P., Lockwood, A. e Airey, D. (2005), Productivity in Hotels: A Stepwise Data 
Envelopment Analysis of Hotels' Rooms Division Processes, The Service Industries Joumai, 
25, (1), 61-81. 
Stewart III, G. (1991) The Quest for Vaiue, New York, Harper Business. 
Syrjanen, MJ. (2004), Non-dlscretionary and discretionary factors and scale in data envelopment 
analysis, European Joumai of Operationai Research, 158, 20-33. 
Tavares, G. e Antunes, C.H. (1999), Avaliação da Modernização dos Serviços de Telecomunicações 
nos países da OCDE usando DEA - a situação de Portugal, Investigação Operacional, 19, 177- 
192. 
Thanassoulis, E. (1999), Data envelopment analysis and its use in banking, Interfaces, 29, (3), 1-13. 
Thanassoulis, E. (2001) Introduction to the Theory and Application of Data Envelopment Analysis, 
Massachusetts, USA: KJuwer Academic Publishers. 
Tong, C.S.P. (1997), China^ Spatial Disparity Within the Context of Industrial Production Efficiency: A 
Macro Study by the Data Envelopment Analysis System, Asian Economic Joumai, 11, (2), 
207-217. 
Tsionas, E.G. (2003), Combining DEA and stochastic frontier models; An empirical Bayes approach, 
European Joumai of Operationai Research, 147, 499-510. 
Vaz, M.A. (2000), Aplicação DEA a Análise da Eficiência de Estações de Correios, in: Casos de 
Aplicação de Investigação Operacional, 
Van Doren, C.S. e Gustke, L.D. (1982), Spatial anaJysis of the U- S. Jodging industry, Annals of 
Tourísm Research, 9, (4), 543-563. 
Wagner, J.M., Shimshak, D.G. e Novak, M.A. (2003), Advances in physician profiling: the use of DEA, 
Socio-Economic Pianning Sciences, 37, 141-163. 
Walsh, J.P. (2002), Staying afloat in rough waters, Hotel and Mote! Management, 217, (2), 26-29. 
Wassenaar, K. e Stafford, E.R. (1991), The lodging índex: An economic indicator for the hotel/motel 
industry, Joumai of Trave! Research, 30, (1), 18-21. 
Weill, L. (2004), Measuring Cost Efficiency in European Banking: A Comparison of Frontier 
Techniques, Joumai of Productivity Analysis, 21, 113-132. 
Withiam, G. (1995), Hotels: Working Smarter, Comei! Hotel and Restaurant Administration Quarterty, 
36, 16 
Wober, K.W., Hwang, Y.H. e Fesenmaier, D.R. (2003), Services and Functions Provided by European 
City Tourist Offices: a Longitudinal Study, Internationa! Journal of Tourism Research, 5, (1), 
13-27. 
WTO, Secretary-General (2000),"The Tourism Satellite Account (TSA) - A Strateglc Project for the 
World Tourism Organlzation", edn. WTO. 
WTO (2004), Facts and Figures, edn. WTO. 
Zhu, J. (2000), Multi-factor performance measure model with an applicatlon to Fortune 500 
companies, European Joumai of Operationa/ Research, 123, 105-124. 
Zhu, J. (2004), Quantitatíve Models for Performance Evaluation and Benchmarking, 2 ecL, USA: 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -129- 
i 1 I ■ ■ 1 t W* v fo»1*1"*'* ik- fovifg;á» r Ciofâo ■ ^ B j { 'Jf í jl' i^tvrnvxukM IÍVICA at uSS \(i/ ! 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Kluwer Academic Publishers. 
Zhu, J. (1996), Robustness of the efficient DMUs in Data Envelopment Analysis, European Journal of 
Operatíona! Research, 90, 451-460. 
-Zhu, Joe e Shen, Zhao-Han (1995), A discussion of testing DMUs' retums to scale, European Journal 
of Operationa! Research, 81, 590-596. 
7. Anexos 
7.1. Anexo 1 - Evolução do Data Envelopment Ana/ysis 
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7.2. Anexo 2 - Conjunto de Empresas do Estudo do Ano 2000 
í»^^,:-JEmpF^sa-1. •rU.-vi- Actividades .. País 
Accor Hotelaria França 
Acesite Philippines Hotels Hotelaria Filipinas 
Afm Hospitality Corporation Hotelaria Canadá 
Aitken Spence Hotel Holdings Hotelaria Sri-Lanka 
Apollo Enterprises Ltd Hotel-Imobiliária Singapura 
Asia Hotel Hotel-Restaurante Tailândia 
Asia Standard Hotel Group Limited Hotel-Conglomerado Hong-Kong 
Asian Hotels Hotelaria índia 
Asian Hotels Corp Hotelaria Sri-Lanka 1 
Associated International Hotels Ltd Hotel-Conglomerado Hong-Kong \ 
Astir Palace Vouliagmeni Hotelaria Grécia 
Beau Rivage Palace Hotelaria Suiça 
Benares Hotels Hotel-Restaurante índia 
Bharat Hotels Hotelaria índia 
Black Hawk Gaming & Develop Hotel-Casino Estados Unidos da América 
Blue Tree Hotels & Resorts Do Hotelaria Brasil 
Browns Beach Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Buckhead America Corp Hotelaria Estados Unidos da América 
C H E Group Hotelaria Grã-Bretanha 
Capona Hotelaria Suécia 
Central Plaza Hotel Hotel-Restaurante Tailândia 
Choice Hotels Scandinavia Hotelaria Noruega 
Cia Eldorado De Hotéis Hotelaria Brasil 
City Hotels Hotelaria Bélgica 
City Lodge Hotels Hotelaria Africa do Sul 
Club Crocodile Hotelaria Austrália 
Club Mediterranee Hotelaria França 
Confifi Hotel Holdings Hotelaria Sri-Lanka 
Consorcio Aristos Sa De Cv Hotel-Imobiliária México 
Dalian Yichenq Group Hotelaria China 
Danubius Hotels Hotelaria Hungria 
Dusit Thani Pcl Hotel-Conglomerado Tailândia 
Econstates Bhd Hotel-Outros Malásia 
Eden Hotel Lanka Hotelaria Sri-Lanka 
Eih Hotel-Outros índia 
Estoril-Sol Hotel-Casino Portugal 
Eurobuilding Hotelaria Espanha i 
Extended Stay America Hotelaria Estados Unidos da América 
Fairfield Communities Hotelaria Estados Unidos da América 
Figueira Praia Hotel-Casino Portugal 
Formosa International Hotels Hotelaria Taiwan 
Four Seasons Hotels Inc Hotelaria Canadá 
Fujita Kanko Inc Hotel-Restaurante Japão 
Grand Central Enterprises Berhad Hotelaria Malásia 
Grand Hotel Group Hotelaria Austrália 
Grand Hotel Victoria Jun. Hotelaria Suiça 
Grand Plaza Hotel Hotelaria Filipinas 
Gresham Hotel Group Hotelaria Irlanda 
Grupe Hotel-Conglomerado México 
Grupo Posadas Hotel-Conglomerado México 
Gujarat Hotels Hotelaria índia 
Hamilton Island Hotel-Conglomerado Austrália 
Hanover International Hotelaria Grã-Bretanha 
Harbour Centre Development Hotelaria Hong-Kong 
Hilton Hotels Corp Hotelaria Estados Unidos da América 
Hong Kong & Shanghai Hot Hotel-Conglomerado Hong-Kong 
Hotel Grand Central Ltd Hotelaria Singapura 
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Hotel Holiday Garden 
; Actividades 
Taiwan 
Hotel Jalta Praha A.S. Hotelaria República Checa 
Hotel Leela Venture Limited Hotelaria índia 
Hotel Negara Ltd Hotel-Conglomerado Singapura 
Hotel Plaza Ltd Hotel-Conglomerado Singapura 
Hotel Properties Ltd Hotel-Conglomerado Singapura 
Hotel Reefcomber Hotelaria Sri-Lanka 
Hotel Regina Hotelaria França 
Hotel Royai Ltd Hotelaria Singapura 
Hotel Sigiriya Hotelaria Sri-Lanka 
Hoteles Carrera S.A. Hotel-Restaurante Chile 
Hoteliere Lutetia Concorde Hotelaria França 
Hotels C Deauville Hotel-Caslno França 
Huangshan Tourísm Development Co., Ltd Hotelaria China 
Hunan Ginde Development Hotelaria China 
Hunas Falis Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Hyatt Regency Hotels Hotelaria Grécia 
Ifa Hotel Und Touristik AG Hotel-Restaurante Alemanha 
Indian Hotels Hotelaria índia 
Inversiones En Turismo S.A. - Invertur Hotelaria Peru 
Inversiones Nacionales De Turi Hotelaria Peru 
lonian Hotel Enterprises Hotelaria Grécia 
Itc Hotels Ltd Hotelaria índia 
Jarvis Hotels Hotelaria Grã-Bretanha 
Jolly Hotels Hotelaria Itália 
Jurys Doyle Hotel Group Hotelaria Irlanda 
Karatzi S.A. Hotel-Outros Grécia 
Kempinski AG Hotel-Restaurante Alemanha 
Kinqsgate International Cor Hotelaria Nova-Zelândla 
Laguna Resorts & Hotels Hotel-Conglomerado Tailândia 
Les Hotels De Paris Hotelaria França 
Lodgian Inc Hotelaria Estados Unidos da América 
Macdonald Hotels Hotelaria Grã-Bretanha 
Mandarin Oriental Intl Hotelaria Bermudas 
Marcus Corp Hotel-Outros Estados Unidos da América 
Marriott Intl Inc Hotel-Conglomerado Estados Unidos da América 
Millennium And Copthorne Hotelaria Grã-Bretanha 
Miramar Beach Hotel Hotelaria Sri-Lanka 
New Imperial Hotel Public Co Ltd Hotel-Restaurante Tailândia 
Newhaven Park Stud Hotelaria Austrália 
Nh Hoteles Hotelaria Jspanha 
Nuwara Eliya Hotels Co Hotelaria Sri-Lanka 
Orbls Sa Hotel-Conglomerado Polónia 
Oriental Hotel Thailand Hotelaria Tailândia 
Oriental Hotels Hotelaria índia 
Orient-Express Hotels Ltd. Hotel-Conglomerado Bermudas 
Peei Hotels Hotelaria Grã-Bretanha 
Pegasus Hotels Of Ceylon Hotelaria Sri-Lanka 
Pierre & Vacances Hotelaria França 
Port Douglas Reef Resorts Ltd Hotel-Conglomerado Austrália 
Prime Hospitality Corp Hotelaria Estados Unidos da América ! 
Queensland Tourism Ind Hotel-Conglomerado Austrália 
Rajadamri Hotel Pcl Hotelaria Tailândia 
Real Turismo Sa De Cv Hotel-Conglomerado México 
Renuka City Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Republic Hotels &. Resorts Hotel-Conglomerado Singapura 
Rica Hotel Oq Restaurant Hotelaria Noruega 
Riverlna Hotels Limited Hotelaria Sri-Lanka 
Royai Garden Resort Hotel-Conglomerado Tailândia 
Royai Orchld Hotel (Thailand) Pcl Hotelaria Tailândia 
Royai Palms Beach Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Ruhunu Hotels And Traveis Hotelaria Sri-Lanka 
Scandic Hotel Hotelaria Suécia 
Sea View Hotel Ltd Hotel-Conglomerado Singapura 
Serendib Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Shanghai New Asia (Group) Co. Hotelaria China 
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.Empresa ^ Actividades 
Shang/i La Asia Ltd Hotel-Conglomerado Bermudas 
Shangri La Hotels Malaysia Hotel-Conglomerado Malásia 
Shangri-La Hotel Ltd Hotel-Conglomerado Singapura 
Shangri-La Hotel Pcl Hotel-Conglomerado Tailândia 
Shenzhen Centurv Plaza Hotel Hotelaria China 
Shijiazhuang International Hotelaria China 
Sigiriya Village Hotels Hotelaria Sri-Lanka \ 
Sinclairs Hotels & Transport Hotel-Outros índia 
Sol Melia Hotelaria Espanha 
Solverde Hotel-Casino Portugal 
Stafford Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
Suburban Lodges Of Amer, Hotelaria Estados Unidos da América 
Sundowner Group Hotel-Outros Austrália 
Sunstar Holding Hotelaria Suiça 
Tajgvk Hotels & Resorts Ltd Hotelaria índia 
Tangerine Beach Hotels Hotelaria Sri-Lanka 
The Llghthouse Hotel Hotelaria Sri-Lanka 
Thistle Hotels Hotelaria Grã-Bretanha i 
Trans Asia Hotels... Hotelaria Sri-Lanka 
Trendwest Resorts Hotelaria Estados Unidos da América 
Trump Hotels & Casino Re. Hotel-Casino Estados Unidos da América 
Zhu Kuan Development Company Ltd Hotel-Outros Bermudas 
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7.3. Anexo 3 - Resultados do DEA por unidade (ano 2000) 
Orientação Input 
wmmm 
1 Accor 59.74% 100.00% 59.74% Decrescentes 
2 Acesrte Philippines Hotels 37.43% 41.30% 90.62% Decrescentes 
3 Afm Hospitality Corporation 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
4 Aitken Spence Hotel Holdings 99.91% 99.96% 99.95% Crescentes 
5 Apollo Enterprises Ltd 52.92% 53.29% 99.30% Decrescentes 
6 Asia Hotel 59.39% 59.91% 99.14% Decrescentes 
7 Asía Standard Hotel Group Limited 23.59% 33.08% 71.33% Decrescentes 
8 Aslan Hotels 57.66% 57.82% 99.72% Crescentes 
9 Asian Hotels Corp 100.00% 100.00% 100 00% Constantes 
! 10 Associated International Hotels Ltd 44.21% 64.25% 68.81% Decrescentes 
11 Astir Palace Vouliagmeni 24.27% 28.95% 83.83% Decrescentes 
12 Beau Rivage Palace 59.51% 60.49% 98.38% Crescentes 
13 Benares Hotels 56.92% 63.12% 90.18% Crescentes 
14 Bharat Hotels 26.56% 29.09% 91.32% Decrescentes 
15 Black Hawk Gamlng & Develop 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
16 Blue Tree Hotels & Resorts Do 100.00% 100.00% J 100.00% Constantes 
17 Browns Beach Hotels 68.02% 87.40% 77.82% Crescentes 
18 Buckhead America Corp 55.70% 65.75% 84.72% Decrescentes 
19 C H E Group 88.35% 94.86% 93.14% Decrescentes 
20 Capona 53.12% 54.63% 97.24% Decrescentes 
21 Central Plaza Hotel 78.82% 82.17% 95.92% Decrescentes 
22 Choice Hotels Scandlnavia 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
23 Cia Eldorado De Hotéis 73.51% 74.32% 98.91% Crescentes 
24 City Hotels 36.35% 43.78% 83.02% Decrescentes 
25 City Lodge Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
26 Club Crocodile 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
27 Club Mediterranee 70.54% 80.92% 87.17% Decrescentes 
28 Confifi Hotel Holdings 87.92% 89.07% 98.71% Crescentes 
29 Consorcio Aristos Sa De Cv 62.20% 63.61% 97.78% Crescentes 
30 Dalian Yicheng Group 86.14% 100.00% 86.14% Crescentes 
31 Danubius Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
I 32"' Dusit Thahi Pcl ' "66 12% 66 22% 99.85% Decrescentes 
33 Econstates Bhd 22.57% 25.28% 89.26% Decrescentes 
34 Eden Hotel Lanka 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
35 Eih 44.26% 51.02% 86.75% Decrescentes 
36 Estoril-Sol 77.90% 79.16% 98.41% Decrescentes 
37 Eurobuiiding 78.88% 100.00% 78.88% Decrescentes 
38 Extended Stay America 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
39 Fairfield Communities 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
40 Figueira Praia 93.24% 95.28% 97,86% Crescentes 
41 Formosa International Hotels 51.06% 51.07% 99.99% Crescentes 
42 Four Seasons Hotels Inc 100.00% 100.00% 100 00% Constantes 
43 Fujita Kanko Inc 67.32% 75.20% 89.52% Decrescentes 
44 Grand Central Enterprises Berhad 39.85% 40.45% 98.53% Crescentes 
45 Grand Hotel Group 79.91% 79.93% 99.98% Crescentes 
46 Grand Hotel Victoria Jun. 63.16% 63.32% 99.75% Crescentes 
47 ■ Grand Plaza Hotel 61.61% 64.89% 94.94% Decrescentes 
48 Gresham Hotel Group 59.37% 60.65% 97.89% Decrescentes 
49 Grupe 33.12% 42.13% 78.Ç0% Decrescentes. 
I 50 Grupo Posadas 53.27% 63.30% 84.15% Decrescentes 
51 Gujarat Hotels 36.23% 100,00% 36.23% Crescentes 
52 , Hamilton Island 100.00% 100.00% 100,00% Constantes 
53 Hanover International 79.51% 81.79% 97.22% Decrescentes 
54 Harbour Centre Development 37,96% 42.21% 89.93% Decrescentes 
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55 Hílton Hotels Corp 87.77% 100.00% 
• Hl il-Ti iBrr 
87.77% Decrescentes 
56 Hong Kong & Shanghai Hot 80,19% 100.00% 80 19% Decrescentes 
57 Hotel Grand Central Ltd 39.21% 39.75% 98.63% Decrescentes 
58 Hotel Holiday Garden 82.84% 88.84% 93.25% Decrescentes 
59 Hotel Jalta Praha A.S. 54.65% 55.03% 99.32% Crescentes 
60 Hotel Leela Venture Limited 27.16% 31.88% 85.19% Decrescentes 
61 Hotel Negara Ltd 44.46% 44.67% 99.55% Decrescentes 
62 Hotel Plaza Ltd 47 61% 51.21% 92.97% Decrescentes 
63 Hotel Properties Ltd 38.21% 48.42% 78.91% Decrescentes 
64 Hotel Reefcomber 97.80% 100.00% 97.80% Crescentes 
65 Hotel Regina 55.65% 58.53% 95.08% j Crescentes 
66 Hotel Royai Ltd 38.50% 39.07% 98.54% | Decrescentes 
67 Hotel Sigíriya 69.79% 79.70% 87.57% Crescentes 
68 Hoteles Carrera S.A. 47.45% 49.72% 95.42% Crescentes 
69 Hoteliere Lutetia Concorde 72.58% 72.60% 99.97% Crescentes 
70 Hotels C Deauville 89.94% 89 96% 99.98% Crescentes 
71 Huangshan Tourism Development Co.. Ltd 37.41% 40.88% 91.52% Decrescentes 
72 Hunan Ginde Development 41.48% 50.26% 82.52% Decrescentes 
73 Hunas Falis Hotels 92.21% 100.00% 92.21% Crescentes 
74 Hyatt Regency Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
75 Ifa Hotel Und Touristik Ag 56 28% 56.28% 99.99% Crescentes 
76 . Indian Hotels 47.51% 48.08% 98.82.% Decrescentes 
77 Inversiones En Turismo S.A. - Invertur 53 54% 54.23% 98.72% Decrescentes 
78 Inverslones Nacionales De Turi 53.56% 53.66% 99.82% Crescentes 
79 lonian Hotel Enterprises. 47.84%. 48.49%- 98.66%- Decrescentes 
80 Itc Hotels Ltd 56.67% 56.68% 99.99% Crescentes 
81 Jarvis Hotels 68.91% 78.25% 88.07% Decrescentes 
82 Jolly Hotels 80.67% 80.68% 99.98% Crescentes 
83 Jurys Doyle Hotel Group 52.34% 60.70% 86.23% Decrescentes 
84 Karatzi S.A. 45.63% 45.63% 99.99% Crescentes 
85 Kempinskl Ag 80.24% 91.24% 87.95% Decrescentes 
86 Kingsgate International Cor 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
87 Laguna Resorts & Hotels 49.66% 50.70% 97.96% Decrescentes 
88 Les Hotels De-Paris 41.65% 43.36% 96,07% Decrescentes 
89 Lodgían Inc 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
90 Macdonald Hotels 51.56% 60.69% 84.96% Decrescentes 
9f Mandarin Oriental Intl 40:21% 56.06% 7-1.72% Decrescentes 
92 Marcus Corp 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
93 Marriott Intl Inc 94.64% 100.00% 94.64% Decrescentes 
94 Millennium And Copthome 61.81% 97.86% 63.16% Decrescentes 
95 Miramar Beach Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
96 New Imperial Hotel Public Co Ltd 88.39% 94.41% 93.62% Decrescentes 
97 Newhaven Park Stud 93.95% 95.00% 98.89% Crescentes 
98 Nh Hoteles 45.55% 56.49% 80.63% Decrescentes 
99 Nuwara Eliya Hotels Co 65.79% 75.80% 86,80% Crescentes 
TOO OrbisSa 68.69% 60.70% 85.12% Decrescentes 
101 Oriental Hotel Thailand 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
102 Oriental Hotels 42.23% 42.27% 99.92% Crescentes 
103 Orient-Express Fíotefe Lfcí. 62.29% 75.57% 82.42% Decrescentes 
104 Peei Hotels 74.36% 78.24% 95.04% Crescentes 
105 Pegasus Hotels Of Ceylon 75.10% 75.97% 98.86% Crescentes 
106 Pierre & Vacances 88.87% 100.00% 88.87% Decrescentes 
107 Port Douglas Reef Resorts Ltd 65.25% 65.30% 99.93% Crescentes 
108 Prime Hospitality Corp 86.62% 100.00% 86.62% Decrescentes 
109 Queensland Tourism Ind 56.21% 67.10% 83.76% Decrescentes 
110 Rajadamri Hotel Pcl 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
111 Real Turismo Sa De Cv 77.67% 99.74% 77.87% Decrescentes 
112 Renuka City Hotels 65.42% 100.00% 65.42% Crescentes 
113 Republic Hotels & Resorts 44.46% 47.29% 94.02% Decrescentes 
114 Rica Hotel Og Restaurant 87.36% 87.99% 99.28% Decrescentes 
115 Riverina Hotels Limited 75.68% 76.51% 98.92% Decrescentes 
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116 Royai Garden Resort 92.26% 92.29% 99.97% Crescentes 
117 Royai Orchid Hotel (Thailand) Pol 66.86% 72.84% 91.80% Decrescentes 
118 Royai Palms Beach Hotels 58.73% 60.77% 96.64% Crescentes | 
119 Ruhunu Hotels And Travels 70.04% 73.06% 95.86% Crescentes 
120 Scandic Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes j 
121 Sea View Hotel Ltd 32.99% 33.78% 97.67% Decrescentes 
122 Serendib Hotels 89.15% 94.50% 94,34% Decrescentes 
123 Shanghai New Asia (Group) Co. 72.59% 74.69% 97 20% Decrescentes 
124 Shangri La Asia Ltd 55.57% 100.00% 55.57% Decrescentes 
125 Shangri La Hotels Malaysia 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
126 Shangri-La Hotel Ltd 36.87% 54.58% 67.54% Decrescentes 
127 Shangri-La Hotel Pcl 68.79% 73.52% 93.56% Decrescentes 
128 Shenzhen Century Plaza Hotel 71.15% 82,00% 86.77% Decrescentes 
129 Shijiazhuang International 29.46% 34.14% 86.30% Decrescentes 
130 Sigirlya Village Hotels 79.54% 85.44% 93.10% Decrescentes 
. 131 Sinclairs Hotels & Transpor! 46.86% 61.71% 75.93% Crescentes 
132 Sol Melia 45.58% 62.13% 73.36% Decrescentes 
133 Solverde 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
134 Stafford Hotels 76.08% 76.46% 99.51% Decrescentes 
135 Suburban Lodges Of Amer. 51.39% 56.31% 91.27% Decrescentes 
S 136 Sundowner Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
137 Sunstar Holding 46.10% 46.20% 99.77% Decrescentes 
138 Tajgvk Hotels & Resorts Ltd 47.61% 47 67% 99.89% Crescentes 
| 139 Tangenne Beach Hotels 70.91% 71.60% 99.05% Decrescentes 
140 The Lighthouse Hotel 58.47% 58.85% 99.36% Decrescentes 
141 Thistle Hotels 86.27% 100.00% 86 27% Decrescentes 
142 Trans Asia Hotels... 65.59% 68.26% 96.09% Decrescentes 
143 Trendwest Resorts 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
144 Trump Hotels & Casino Re. 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
145 Zhu Kuan Development Company Ltd 43.21% 47.57% 90.83% Decrescentes 
Orientação Output 
W ciiir:'1! ^ ^ "11 j'i*1' w.i- 
1.     _ iTNJilMk   
1 Accor 59.74% 100.00% 59.74% Decrescentes 
2 Acesite Philippines Hotels 37.43% 41.60% 89.97% Decrescentes 
3 Afm Hospitality Corporation 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
4 Aitken Spence Hotel Holdings 99.91% 99.96% 99 95% Crescentes 
5 Apollo Enterprises Ltd 52.92% 54.26% 97.54% Decrescentes 
6 Asia Hotel 59.39% 60.15% 98.75% Decrescentes 
7 Asia Standard Hotel Group Limited 23.59% 40.94% 57.62% Decrescentes 
! a Asian Hotels 57.66% 59.03% 97.68% Decrescentes 
9 Asian Hotels Corp 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
10 Associated International Hotels Ltd 44.21% 66.67% 66.32% Decrescentes 
11 Astir Palace Vouliagmeni 24.27% 29.69% 81.72% Decrescentes 
12 Beau Rivage Palace 59.51% 59.87% 99.41% Crescentes 
13 Benares Hotels 56.92% 60.42% 94.19% Crescentes 
14 Bharat Hotels 26.56% 29.21% 90.93% Decrescentes 
15 Black Hawk Gaming & Develop 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
16 Blue Tree Hotels & Resorts Do 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
17 Browns Beach Hotels 68.02% 84.05% 80.92% Crescentes 
18 Buckhead America Corp 55.70% 65 90% 84.52% Decrescentes 
19 C H E Group 88.35% 94 86% 93.13% Decrescentes 
20 Capona 53.12% 55.81% 95.18% Decrescentes 
21 Central Plaza Hotel 78.82% 83.61% 94.28% Decrescentes 
22 Choice Hotels Scandinavia 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
23 Cia Eldorado De Hotéis 73.51% 73.77% 99.65% Crescentes 
24 City Hotels 36.35% 43.87% 82.86% Decrescentes 
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25 City Lodge Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
26 Club Crocodilo 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
27 Club Mediterranee 70.54% 81.77% 86.26% Decrescentes 
28 Confifi Hotel Holdings 87.92% 88.53% 99.32% Crescentes 
29 Consorcio Aristos Sa De Cv 62.20% 62.48% 99 56% Crescentes 
30 Dalian Yicheng Group 86.14% 100.00% 86.14% Crescentes j 
31 Danubius Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
32 Dusit Thani Pcl 66.12% 66.29% 99.74% Decrescentes 
33 Econstates Bhd 22.57% 27.02% 83.51% Decrescentes 
1 34 Eden Hotel Lanka 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
35 Eih 44.26% 56.05% 78.96% Decrescentes 
36 Estoril-Sol 77.90% 80.03% 97.35% Decrescentes 
37 Eurobuilding 78.88% 100.00% 78.88% Decrescentes 
38 Extended Stay America 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
39 Fairfield Communities 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
40 Figueira Praia 93.24% 95.12% 98.02% Crescentes 
41 Formosa International Hotels 51.06% 56.84% 89.84% Decrescentes 
i 42 Four Seasons Hotels Inc 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
43 Fujita Kanko Inc 67.32% 77.35% 87.03% Decrescentes 
I 44 Grand Central Enterprises Berhad 39.85% 40.93% 97.38% i Decrescentes 
45 Grand Hotel Group 79.91% 79.92% 99.98% Crescentes 
46 Grand Hotel Victoria Jun. 63.16% 64.81% 97.46% Decrescentes 
47 Grand Plaza Hotel 61.61% 65.17% 94.53% Decrescentes 
I 48 Gresham Hotel Group 59.37% 62.00% 95.75% Decrescentes 
! 49 Grupe 33.12% 47.16% 70.22% Decrescentes 
i 50 Grupo Posadas 53.27% 65.06% 81.88% Decrescentes 
51 Gujarat Hotels 36.23% 100.00% 36.23% Crescentes 
52 Hamilton Island 100.00% 100.00% 100,00% Constantes 
53 Hanover International 79.51% 83.64% 95.06% Decrescentes 
54 Harbour Centre Development 37.96% 47.72% 79.55% Decrescentes 
55 Hitton Hotels Corp 87.77% 100.00% 87.77% Decrescentes 
i 56 Hong Kong & Shanghai Hot 80.19% 100.00% 80.19% Decrescentes 
57 Hotel Grand Central Ltd 39.21% 42.63% 91.96% Decrescentes 
( 58 Hotel Holiday Garden 82.84% 89.44% 92.61% Decrescentes 
59 Hotel Jalta Praha AS. 54.65% 54.84% 99.66% Crescentes 
60 Hotel Leela Venture Limited 27.16% 32.41% 83.78% Decrescentes 
61 Hotel Negara Ltd 44.46% 45.17% 98.43% Decrescentes 
62 Hotel Plaza Ltd 47.61% 51.93% 91.68% Decrescentes 
63 Hotel Properties Ltd 38.21% 51.44% 74.27% Decrescentes 
64 Hotel Reefcomber 97.80% 100.00% 97.80% Crescentes 
65 Hotel Regina 55.65% 56.83% 97.92% Crescentes 
66 Hotel Royai Ltd 38.50% 39.83% 96.66% Decrescentes 
67 Hotel Sigiriya 69.79% 69.84% 99.92% Decrescentes 
68 Hoteles Carrera SA 47.45% 48.16% 98.53% Crescentes 
í 69 Hoteliere Lutetia Concorde 72.58% 72.59% 99.98% Crescentes 
70 Hotels C Deauville 89.94% 90,01% 99.92% Decrescentes 
71 Huangshan Tourism Development Co., Ltd 37.41% 40.96% 91.34% Decrescentes 
72 Hunan Ginde Development 41.48% 51.02% 81.30% Decrescentes 
73 Hunas Falis Hotels 92.21% 100.00% 92.21% Crescentes 
74 Hyatt Regency Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
75 Ifa Hotel Und Touristik Ag 56.28% 57.88% 97.23% Decrescentes 
76 Indian Hotels 47.51% 52.89% 89.83% Decrescentes 
77 Inversiones En Turismo SA - Invertur 53.54% 56.72% 94.38% Decrescentes 
78 Inverslones Nacionales De Turi 53.56% 53.58% 99.96% Crescentes 
79 lonian Hotel Enterprises 47.84% 48.72% 98.19% Decrescentes 
80 Itc Hotels Ltd 56.67% 56.78% 99.81% Decrescentes 
81 Jarvis Hotels 68,91% 79.20% 87.02% Decrescentes 
82 Jolly Hotels 80.67% 80.68% 99.99% Crescentes 
83 Jurys Doyle Hotel Group 52.34% 63.64% 82.25% Decrescentes 
84 Karatzi SA. 45.63% 45.63% 100.00% Crescentes 
85 Kempinski Ag 80.24% 91.39% 87.81% Decrescentes 
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86 Kingsgate International Cor 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
87 Laguna Resorts & Hotels 49.66% 53.37% 93.06% Decrescentes 
88 Les Hotels De Paris 41.65% 43.62% 95.49% Decrescentes 
89 Lodgian Inc 100.00% 100 00% 100.00% Constantes 
90 Macdonald Hotels 51.56% 62.51% 82.49% Decrescentes 
91 Mandarin Oriental Intl 40.21% 59.36% 67.73% Decrescentes 
92 Marcus Corp 100.00% 100,00% 100.00% Constantes 
93 Marriott Intl Inc 94.64% 100,00% 94.64% Decrescentes 
l 94 Millennium And Copthorne 61.81% 98.08% 63.01% Decrescentes 
95 Miramar Beach Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
96 New Imperial Hotel Public Co Ltd 88 39% 94.79% 93.24% Decrescentes 
97 Newhaven Park Stud 93.95% 94 92% 98.98% Crescentes f 
98 Nh Hoteles 45 55% 58.38% 78.02% Decrescentes 
99 Nuwara Eliya Hotels Co 65.79% 71.72% 91.73% Crescentes 
100 Orbis Sa 68.69% 82.03% 83.74% Decrescentes 
101 Oriental Hotel Thailand 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
102 Oriental Hotels 42.23% 42.24% 99.99% Decrescentes 
103 Onent-Express Hotels Ltd. 62.29% 78.14% 79.72% Decrescentes 
104 Peei Hotels 74.36% 76.92% 96.67% Crescentes 
105 Pegasus Hotels Of Ceylon 75.10% 75.36% 99.65% Decrescentes 
106 Pierre & Vacances 88.87% 100.00% 88.87% Decrescentes 
107 Port Douglas Reef Resorts Ltd 65.25% 65.27% 99.97% Crescentes 
108 Prime Hospitality Corp 86.62% 100.00% 86.62% Decrescentes 
109 Queensland Tourism Ind 56.21% 68.02% 82.63% Decrescentes 
110 Rajadamri Hotel Pcl 100.00% 100 00% 100.00% Constantes 
} 111 Real Turismo Sa De Cv 77.67% 99.76% 77.86% Decrescentes 
112 Renuka Crty Hotels 65.42% 100.00% 65.42% Crescentes 
113 Republic Hotels & Resorts 44.46% 52.05% 85.42% Decrescentes 
114 Rica Hotel Og Restaurant 87.36% 88.02% 99.26% Decrescentes 
í 115 Rrverina Hotels Limrted 75.68% 78.24% 96.73% Decrescentes 
116 Royai Garden Resort 92.26% 92.28% 99.98% Crescentes 
117 Royai Orchid Hotel (Thailand) Pcl 66.86% 72.96% 91.64% Decrescentes 
118 Royai Palms Beach Hotels 58.73% 58.75% 99.97% Decrescentes 
119 Ruhunu Hotels And Traveis 70.04% 70.24% 99.71% Decrescentes 
120 Scandic Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
121 Sea View Hotel Ltd 32.99% 34.56% 95.47% Decrescentes 
122 Serendib Hotels 89.15% 94.84% 94.00% Decrescentes 
123 Shanghai New Asia (Group) Co. 72.59% 74.70% 97.17% Decrescentes 
124 Shangri La Asia Ltd 55.57% 100.00% 55.57% Decrescentes 
125 Shangri La Hotels Malaysía 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
126 Shangri-La Hotel Ltd 36.87% 59.00% 62.49% Decrescentes 
127 Shangri-La Hotel Pct 68.79% 73.69% 93.35% Decrescentes 
128 Shenzhen Century Plaza Hotel 71.15% 84.52% 84.18% Decrescentes 
129 Shijiazhuang International 29.46% 34.45% 85.51% Decrescentes 
130 Sigiriya Village Hotels 79.54% 86.86% 91.58% Decrescentes 
131 Sinclairs Hotels & Transport 46.86% 54.08% 86.64% Crescentes 
132 Sol Melia 45.58% 62.78% 72.60% Decrescentes 
133 Solverde 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
134 Stafford Hotels 76.08% 76.76% 99.12% Decrescentes 
135 Suburban Lodges Of Amer. 51.39% 57.13% 89.96% Decrescentes 
136 Sundowner Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
137 Sunstar Holding 46.10% 49.21% 93.67% Decrescentes 
138 Tajgvk Hotels & Resorts Ltd 47.61% 47.62% 99.99% Decrescentes 
139 Tangerino Beach Hotels 70.91% 71.73% 98.87% Decrescentes 
140 The Lighthouse Hotel 58.47% 59.25% 98.69% Decrescentes 
141 Thistle Hotels 86.27% 100.00% 86.27% Decrescentes 
142 Trans Asia Hotels... 65.59% 69,28% 94.67% Decrescentes 
143 Trendwest Resorts 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
144 Trump Hotels & Casino Re. 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
145 Zhu Kuan Development Company Ltd 43.21% 47.92% 90.17% Decrescentes 
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7.4. Anexo 4 — Comparação entre as distribuições PTE de 
orientação input e de orientação output {ano 2000) 
Testes Kolmoaorov-Smirnov 
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test 
ptein2000 pteou2000 
N 145 145 
Normal Parameters aib Mean .7365 .7415 
Std. Deviation 2262*7 .22090 
Most Extreme Absolute .165 .167 
Differences Positive .122 .121 
Negative -.165 -.167 
Kolmogorov-Smimov Z 1.988 2.005 
Asymp. Slg. (2-tailed) .001 .001 
a- Test distribution is Normal, 
b. Calculated from data. 
Teste de Wilcoxon 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
pteou2000 - ptein2000 Negative Ranks 27a 45.43 1226.50 
Positive Ranks 77b 54.98 4233.50 
Ties 41c 
Total 145 
a- pteou2000 < ptein2000 
b. pteou2000 > ptein2000 





Asymp. Sig. (2-tailed) 
-4.876a 
.000 
a. Based on negative ranks. 
b. Wilcoxon Signed Ranks Test 
T test 
Paired Samples Test 
Paired Differences 




Interval of the 
Differenc© 
Lower Upper 
Pair 1 ptein2000 - pteou2000 -.00495 .01949 .00162 -.00815 -.00175 -3.055 144 .C 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves -140- 
í l 
\ 
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
7.5. Anexo 5 - Conjunto de empresas do estudo longitudinal 
1 Empresa 
Hotel França 
Acesite Philippines Hotels Hotel Filipinas 
Apollo Enterprises Ltd Hotel Imobiliária Singapura 
Asia Standard Hotel Group Limited Hotel Conglomerado Hong-Kong í 
Asian Hotels Hotel índia 
Associated International Hotels Ltd Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Astir Palace Vouliagmeni Hotel Grécia 
Blue Tree Hotels & Resorts Do Hotel Brasil 
C H E Group Hotel Grã-Bretanha 
Capona Hotel Suécia 
Central Plaza Hotel Hotel Restaurante Tailândia 
Choice Hotels Scandinavia Hotel Noruega 
City Lodge Hotels Hotel Africa do Sul 
Club Crocodile Hotel Austrália 
Club Mediterranee Hotel França 1 
Dalian Yicheng Group Hotel China 
Dusit Thani Pcl Hotel Conglomerado Tailândia 
Econstates Bhd Hotel Outros Malásia 
Eih Hotel Outros índia 
Estoril-Sol Hotel-Casino Portugal 
Extended Stay America Hotel Estados Unidos da América i 
Formosa International Hotels Hotel Taiwan 
Four Seasons Hotels Inc Hotel Canadá 
Fujita Kanko Inc Hotel Restaurante Japão 
Grand Central Enterprises Berhad Hotel Malásia 
Grand Hotel Group Hotel Austrália 
Grand Hotel Victoria Jun. Hotel Suiça 
Grand Plaza Hotel Hotel Filipinas í 
Gresham Hotel Group Hotel Irlanda 
Grupe Hotel Conglomerado México 
Grupo Posadas Hotel Conglomerado México 
Hamilton Island Hotel Conglomerado Austrália 
Hanover International Hotel Grã-Bretanha 
Hilton Hotels Corp Hotel Estados Unidos da América 
Hong Kong &. Shanghai Hot Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Hotel Grand Central Ltd Hotel Singapura 
Hotel Holiday Garden Hotel Taiwan 
Hotel Leela Venture Limited Hotel índia 
Hotel Negara Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Plaza Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Properties Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Regina Hotel França 
Hotel Royai Ltd Hotel Singapura 
Hoteles Carrera S.A. Hotel Restaurante Chile 
Hotels C Deauville Hotel-Casino França 
Huangshan Tourism Development Co., Ltd Hotel China 
Hunan Ginde Development Hotel China 
Ifa Hotel Und Touristik AG Hotel Restaurante Alemanha 
Indian Hotels Hotel índia 
Itc Hotels Ltd Hotel índia 
Jarvis Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Jolly Hotels Hotel Itália { 
Jurys Doyle Hotel Group Hotel Irlanda 
Karatzi S.A. Hotel Outros Grécia 
Kingsgate International Cor Hotel Nova-Zelândla 
Laguna Resorts & Hotels Hotel Conglomerado Tailândia 
Macdonald Hotels Hotel Grã-Bretanha 
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r ít t: « •' Actividades < 
Bermudas 
Marriott Intl Inc Hotel Conglomerado Estados Unidos da América 
Millennium And Copthorne Hotel Grã-Bretanha 
Newhaven Park Stud Hotel Austrália 
Nh Hoteles Hotel Espanha 
Orbis Sa Hotel Conglomerado Polónia 
Oriental Hotel Thailand Hotel Tailândia 
Orient-Express Hotels Ltd. Hotel Conglomerado Bermudas j 
Peei Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Pierre & Vacances Hotel França 
Port Douglas Reef Resorts Ltd Hotel Conglomerado Austrália 
Rajadamri Hotel Pcl Hotel Tailândia 
Real Turismo Sa De Cv Hotel Conglomerado México 
Royai Garden Resort Hotel Conglomerado Tailândia 
Royai Orchid Hotel (Thailand) Pcl Hotel Tailândia 
Shanghai New Asia (Group) Co. Hotel China 
Shangri La Asia Ltd Hotel Conglomerado Bermudas 
Shangri La Hotels Malaysia Hotel Conglomerado Malásia 
Shangri-La Hotel Pcl Hotel Conglomerado Tailândia 
Shenzhen Century Plaza Hotel Hotel China 
Shijiazhuang International Hotel China 
Sol Melia Hotel Espanha 
Sundowner Group Hotel Outros Austrália 
Sunstar Holding Hotel Suiça 
Thistle Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Zhu Kuan Development Company Ltd Hotel Outros Bermudas 
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7.6. Anexo 6 - Caracterização e correlação entre variáveis — 
estudo longitudinal 
Anos Variáveis (milhões USD) Activo Fixo ' Líquido 
Activo 
Circulante Capital Próprio 
Custo de Bens 
e Serviços Rédito EBITD, 
Média 466.35 129.43 367.67 285.50 395.32 I 
■■ 2 
0 Desvio padrão 924.48 440.80 726.77 1147.49 1354.35 2 
0 
0 Máximo 4423.63 3692.64 3620.11 8900.00 10017.00 12 
Mínimo 0.13 0.91 0.93 0.03 6.92 
Média 470.92 134.47 361.69 294.66 390.32 ( 
2 
0 Desvio padrão 906.23 445.22 714.06 1190.08 1351.77 11 
0 
1 Máximo 4478.92 3368.55 3688.47 9340.00 1015200 11 
Mínimo 0.22 0.88 0.86 0.17 6.82 
Média 1115.39 162.81 646.67 424.77 626.87 1 2 
0 Desvio padrão 5756.84 479.52 2456.61 1536.88 2303.67 6 
0 
2 Máximo 52279.27 3603.06 21697.77 10123.16 17768.88 54 
íp| Mínimo 0.13 1.22 0.75 0.14 6.60 




Circulante Capital Próprio 
Custo de Bens 
e Serviços Rédito EBITD 
•: YrV Activo Fixo Liquido 1.00 0.73 0.93 0.64 0.73 \ ' : .0.90 
: H Activo Circulante 0.73 1.00 0.75 0.78 ' 0 81 
.... - . ... 
0.85 
2 




0 Custo de Bens e Serviços 0.64 0.78 0.70 1.00 ií íoig : 0.8Q 
■ Rédito >^0.73-',v '• • V " 0.81-' : 0:99. 1.00 0.88 
- EBITOA '.•V•'yiJÒ;9Ò v '• v . ■ oai. :^o:so:Pi::P 0.88 1.00 
Activo Fixo Liquido 1.00 0.73 0.93 0.61 0 69 n V 0.8E 
i -■ ■ ■' ■ Activo Circulante 0.73 1.00 0.79 0.87 
--, ■ 
0 90 ^ ; 
'■ ■ 
f:ho:BS 2 
0 Capitai Próprio 0.93 0.79 1.00 0.74 - ■ - o.s: 
. - Custo de Bens a Serviços 0 61 0.87 0.74 1.00 0.99 \ 
Rédito ■ ■:o:69 .s • 0.90 • 0.79 ' - 0.99 1.00 0.8( 
EBITOA " •-' p. ■■ 0.88, - ' ;.o!89-v ::-sQSZ V 0.72 ' 0.80 1.0( 
Activo Fixo Liquido 1.00 0.47 0.98 0.76 o-ss:- ■ .0.91 
Activo Circulante 0.47 1.00 0.58 0.84 !' ' -0.7-7v-.:"-' '• 
1 




2 Custo de Bens e Serviços 0.76 0.84 0.84 1.00 
•_ . .; • 
'..0.97 ... 
■ />r, Rédito ■ 0.88 ■ 0.77 : y.,0;93, ■gmm 1.00 0.9 
i ^ EBITOA .v%ço;eóvlvv. 0.93 1.0 
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7.8. Anexo 8 - Análise da normalidade - Teste de Kolmogorov- 
Smirnov (estudo longitudinal) 
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test 
TE-2000 TE-2001 TE-2002 
N 83 83 83 
Normal Parametersa b Mean 72.4616 64.3916 64.2610 
Std. Deviation 21.82860 25.00047 24.41772 
Most Extreme Absolute .138 .110 .091 
Differences Positive .104 .098 .091 
Negative -.138 -.110 -.079 
Kolmogorov-Smimov Z 1.260 1.003 .832 
Asymp. Sig. (2-tailed) .083 .266 .493 
a- Test distribution is Normal, 
b- Calculated from data. 
One-Sampie Kolmogorov-Smimov Test 
PTE-2000 PTE-2001 PTE-2002 
N 83 83 83 
Normal Parametersa-b Mean 80.6711 75.4570 74.5281 
Std. Deviation 20.60749 24.15013 22.89253 
Most Extreme Absolute .231 .156 .149 
Differences Positive .174 .155 .133 
Negative -.231 -.156 -.149 
Kolmogorov-Smimov Z 2.105 1.419 1.361 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .036 .049 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test 
SE-2000 SE-2001 SE-2002 
N 83 83 83 
Normal Parametersa'b Mean 89.6177 84.6608 84.8667 
Std. Deviation 11.14939 13.72806 12.14852 
Most Extreme Absolute .176 .132 .106 
Differences Positive .176 .132 .106 
Negative -.167 -.119 -.088 
Kolmogorov-Smimov Z 1.602 1.202 .970 
Asymp. Sig. (2-tailed) .012 .111 .304 
3. Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
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7.9. Anexo 9 - Teste de Wilcoxon (estudo longitudinal) 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
TE-2001 - TE-2000 Negative Ranks 53a 40.57 2150.00 
Positive Ranks 21b 29.76 625.00 
Ties 9C 
Total 83 
TE-2002 - TE-2000 Negative Ranks 53d 39.48 2092.50 
Positive Ranks 21® 32.50 682.50 
Ties 9f 
Total 83 
TE-2002 - TE-2001 Negative Ranks 429 37.19 1562.00 
Positive Ranks 33h 39.03 1288.00 
Ties 8' 
Total 83 
a- TE-2001 < TE-2000 
b. TE-2001 > TE-2000 
c. TE-2001 = TE-2000 
d- TE-2002 < TE-2000 
e- TE-2002 > TE-2000 
f- TE-2002 = TE-2000 
9- TE-2002 < TE-2001 
h. TE-2002 > TE-2001 
















a- Based on positive ranks. 
b. Wilcoxon Signed Ranks Test 
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Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
PTE-2001 - PTE-2000 Negative Ranks 42a 35.83 1505.00 
Positive Ranks 22b 26.14 575.00 
Ties 19c 
Total 83 
PTE-2002 - PTE-2000 Negative Ranks 43d 37.16 1598.00 
Positive Ranks 23® 26.65 613.00 
Ties 17* 
Total 83 
PTE-2002 - PTE-2001 Negative Ranks 429 30.55 1283.00 
Positive Ranks 24h 38.67 928.00 
Ties 17' 
Total 83 
a- PTE-2001 < PTE-2000 
b- PTE-2001 > PTE-2000 
C. PTE-2001 = PTE-2000 
d- PTE-2002 < PTE-2000 
e- PTE-2002 > PTE-2000 
PTE-2002 = PTE-2000 
9- PTE-2002 < PTE-2001 
h- PTE-2002 > PTE-2001 
















a. Based on positive ranks. 
b. Wilcoxon Signed Ranks Test 
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Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
SE-2001 - SE-2000 Negative Ranks 53a 38.68 2050.00 
Positive Ranks 21b 34.52 725.00 
Ties 9C 
Total 83 
SE-2002 - SE-2000 Negative Ranks 51d 40.00 2040.00 
Positive Ranks 23® 31.96 735.00 
Ties 9f 
Total 83 
SE-2002 - SE-2001 Negative Ranks 389 36.37 1382.00 
Positive Ranks 37h 39.68 1468.00 
Ties S1 
Total 83 
a. SE-2001 < SE-2000 
b. SE-2001 > SE-2000 
c- SE-2001 = SE-2000 
d. SE-2002 < SE-2000 
e- SE-2002 > SE-2000 
f- SE-2002 = SE-2000 
9- SE-2002 < SE-2001 
h. SE-2002 > SE-2001 
















a. Based on positive ranks. 
b. Based on negative ranks. 
c. Wilcoxon Signed Ranks Test 
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7.11. Anexo 11 - Comparação das distribuições TE e PTE (estudo 
longitudinal) 
Teste de Wilcoxon 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
TE-2000-ef - PTE-2000-Gf Negath/e Ranks 61a 31.00 1891.00 
Positive Ranks 0b .00 .00 
Ties 22° 
Total 83 
TE-2001-ef - PTE-2001-ef Negative Ranks 67d 34.00 2278.00 
Positive Ranks 0e .00 .00 
Ties 16f 
Total 83 
TE-2002-ef - PTE-2002-ef Negative Ranks 713 36.00 2556.00 
Positive Ranks 0h .00 .00 
Ties 12' 
Total 83 
a. TE-2000-ef < PTE-2000-ef 
b. TE-2000-ef > PTE-2000-ef 
c. TE-2000-ef = PTE-2000-ef 
d. TE-2001-ef < PTE-2001-ef 
-©• TE-2001-ef > PTE-2001-ef 
f. TE-2001-ef = PTE-2001-ef 
9- TE-2002-©f < PTE-2002-ef 
h- TE-2002-ef > PTE-2002-ef 
















a- Based on positive ranks. 
b. Wilcoxon Signed Ranks Test 
T test 
Paired Samples Test 
Paired Differences 




Interval of the 
Difference 
Lower Upper 
Pair 1 PTE-2000-ef - TE-2000- .08241 .09601 .01054 .06144 .10337 7.820 82 .000 
Pair 2 PTE-2001-ef - TE-2001- .11012 .11632 .,01277 .08472 . .13552. 8.625 82 .000 
Pair 3 PTE-2002-ef - TE-2002- .10253 .08755 .00961 .08341 .12165 10.669 82 .000 
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7.12. Anexo 12 - Lotes de empresas - estudos anuais 
Ano 2000 - Ver Anexo 2 
Ano 2001 
Actividades- ^  —- País-—- - - 
Accor Hotel França 
Acesite Philippines Hotels Hotel Filipinas 
'Afm Hospitalitv Corporation Hotel Canadá 
Aitken Spence Hotel Holdings Hotel Sri-Lanka 
Apollo Enterprises Ltd Hotel Imobiliária Sincjapura 
Asíá Standard Hotel Gf-oup Limited Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Asian Hotels Hotel índia 
Asi3n Hotels Corp Hotel Sri-Lanka 
Associated International Hotels Ltd Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Astir Palace Vouliagmeni Hotel Grécia 
- Beau Rivage Palace -Hotel -Soiça 
Bharat Hotels Hotel índia 
Blue Tree Hotels & Resorts Do Hotel Brasil 
Browns Beach Hotels Hotel Srí-Lanka 
Bumi Modern Tbk Hotel Outros Indonésia 
C H E Group Hotel Grã-Bretanha 
Capona Hotel Suécia 
Central Plaza Hotel Hotel Restaurante Tailândia 
Choice Hotels Scandlnavla Hotel Noruega 
Cia Eldorado De Hotéis Hotel Brasil 
City Lodge Hotels Hotel Africa do Sul 
Clut) Crocodrle Hotel Austrália 
Club Mediterranee Hotel França 
Confifi Hotel Holdings Hotel Sri-Lanka 
Consorcio Aristos Sa De Cv Hotel Imobiliária México 
Cypress Lakes Group Hotel Imobiliária Austrália 
Dalian Yicheng Group Hotel China 
Dan Hotels Corporation Hotel Outros Israel 
Danubius Hotels Hotel Hungria 
Dusit Thani Pcl Hotel Conglomerado Tailândia 
Econstates Bhd Hotel Outros Malásia 
Eden Hotel Lanka Hotel Sri-Lanka 
Eih Hotel Outros índia 
Estoril-Sol Hotel-Casino Portugal 
Eurobuilding Hotel Espanha 
Extended Stay America Hotel Estados Unidos da América 
Fairmont Hotels And Resorts Hotel Canadá 
Formosa International Hotels Hotel Taiwan 
Four Seasons Hotels Inc Hotel Canadá 
Fujita Kanko Inc Hotel Restaurante Japão 
Grand Central Enterprises Berhad Hotel Malásia 
Grand Hotel Group Hotel Austrália 
Grand Hotel Victoria Jun. Hotel Suiça 
Grand Plaza Hotel Hotel Filipinas 
Grandfield Pacific Inc Hotel Imobiliária Canadá 
Gresham Hotel Group Hotel Irlanda 
Grupe Hotel Conglomerado México 
Grupo Posadas Hotel Conglomerado México 
Gujarat Hotels Hotel índia 
Hamilton Island Hotel Conglomerado Austrália 
Hanover International Hotel Grã-Bretanha 
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1 'i Empresa- •> « fPa'S - L 1 
Hílton Hotels Corp Hotel Estados Unidos da América 
Hong Kong & Shanghai Hot Hotel Conglomerado Hong-Kong j 
Host Marriott Corp Hotel Estados Unidos da América 
Hotel Colon Internacional Hotel Equador 
Hotel Grand Central Ltd Hotel Singapura 
Hotel Holidav Garden Hotel Taiwan 
Hotel Jalta Praha A.S. Hotel República Checa i 
Hotel Leela Venture Limited Hotel índia 
Hotel Negara Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Plaza Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Properties Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Reefcomber Hotel Sri-Lanka 
Hotel Regina Hotel França 
Hotel Royai Ltd Hotel Singapura 
Hotel Sigiriya Hotel Sri-Lanka 
Hoteles Carrera S.A. Hotel Restaurante Chile 
Hoteliere Lutetia Concorde Hotel França 
Hotels C Deauville Hotel-Casino França 
Huangshan Tourism Deveiopment Co., Ltd Hotel China i 
Hunan Ginde Deveiopment Hotel China 
Hunas Falis Hotels Hotel Sri-Lanka 
Hyatt Regency Hotels Hotel Grécia 
Ifa Hotel Und Touristik AG Hotel Restaurante Alemanha 
Imperial Hotel Hotel Restaurante Japão i 
Indian Hotels Hotel índia 
Intercontinental Hotels Group PLC Hotel Grã-Bretanha 
Inversiones En Turismo S.A. - Invertur Hotel Perú | 
Inversiones Nacionales De Turi Hotel Perú 
lonian Hotel Enterprises Hotel Grécia 
Itc Hotels Ltd Hotel índia 
Iti-S.I.T.I. Madeira Hotel-Casino Portugal 
Jarvis Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Jolly Hotels Hotel Itália 
Jurys Doyle Hotel Group Hotel Irlanda | 
Karatzi S.A. Hotel Outros Grécia 
Kingsgate International Cor Hotel Nova-Zelândla 
Koala Corporation Austrália Limited Hotel Austrália 
Laguna Resorts & Hotels Hotel Conglomerado Tailândia 
Les Hotels De Paris Hotel França 
Macdonald Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Mandarin Oriental Intl Hotel Bermudas 
Marriott Intl Inc Hotel Conglomerado Estados Unidos da América 
Millennium And Copthorne Hotel Grã-Bretanha 
New Imperial Hotel Public Co Ltd Hotel Restaurante Tailândia 
Newhaven Park Stud Hotel Austrália 
Nh Hoteles Hotel Espanha 
Nuwara Eliya Hotels Co Hotel Sri-Lanka 
Orbis Sa Hotel Conglomerado Polónia 
Oriental Hotel Thailand Hotel Tailândia 
Oriental Hotels Hotel índia 
Orient-Express Hotels Ltd. Hotel Conglomerado Bermudas 
Peei Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Pierre & Vacances Hotel França 
Port Douglas Reef Resorts Ltd Hotel Conglomerado Austrália 
Pt Hotel Prapatan Hotel Restaurante Indonésia 
Queens Moat Houses Hotel Grã-Bretanha 
Queensland Tourism Ind Hotel Conglomerado Austrália 
Queensland Tourism Industries Hotel Conglomerado Austrália 
Rajadamri Hotel Pcl Hotel Tailândia | 
Real Turismo Sa De Cv Hotel Conglomerado México 
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Empresa Actividades 
Reef Casino Hotel Conglomerado Austrália 
Renuka City Hotels Hotel Sri-Lanka 
Republic Hotels & Resorts Hotel Conglomerado Singapura 
Resorts World Hotel Condições Especiais Malásia 
Rica Hotel Og Restaurant Hotel Noruega 
Riverina Hotels Limited Hotel Sri-Lanka 
Royai Garden Resort Hotel Conglomerado Tailândia 
Royai Hotel Hotel Japão 
Royai Orchid Hotel (Thailand) Pcl Hotel Tailândia 
Royai Palms Beach Hotels Hotel Sri-Lanka 
Sea View Hotel Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Serendib Hotels Hotel Sri-Lanka 
Service Plus Hospitality Ltd Hotel-Casino Canadá 
Shanghai Jin Jiang Tower Co. Hotel China 
Shanghai New Asia (Group) Co. Hotel China 
Shangri La Asia Ltd Hotel Conglomerado Bermudas 
Shangri La Hotels Malaysia Hotel Conglomerado Malásia 
Shangri-La Hotel Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Shangri-La Hotel Pcl Hotel Conglomerado Tailândia 
Shenzhen Century Plaza Hotel Hotel China 
Shijiazhuang International Hotel China 
Sinclairs Hotels & Transport Hotel Outros índia 
Sol Melia Hotel Espanha 
Stafford Hotels Hotel Sri-Lanka 
Sundowner Group Hotel Outros Austrália 
Sunstar Holding Hotel Suiça 
Taj Lanka Hotels Hotel Sri-Lanka 
Tajgvk Hotels &. Resorts Ltd Hotel índia 
Tangerine Beach Hotels Hotel Sri-Lanka 
The Lighthouse Hotel Hotel Sri-Lanka 
The Mandarin Hotel Hotel Restaurante Tailândia 
Thistle Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Trans Asia Hotels... Hotel Sri-Lanka 
Travei Holdings Hotel Outros Austrália 




■ ■ ■■ Actividades ■ ■ 
França 
Acesite Philippines Hotels Hotel Filipinas 
Apollo Enterprises Ltd Hotel Imobiliária Singapura 
Asia Standard Hotel Group Limited Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Asian Hotels Hotel índia 
Associated International Hotels Ltd Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Astir Palace Vouliagmeni Hotel Grécia 
Blue Tree Hotels & Resorts Do Hotel Brasil 
Bumi Modern Tbk Hotel Outros Indonésia 
C H E Group Hotel Grã-Bretanha 
Capona Hotel Suécia 
Central Plaza Hotel Hotel Restaurante Tailândia 
Choice Hotels Scandínavia Hotel Noruega 
City Lodge Hotels Hotel Africa do Sul 
Club Crocodile Hotel Austrália 
Club Mediterranee Hotel França 
Cypress Lakes Group Hotel Imobiliária Austrália 
Dalian Yichenq Group Hotel China 
Dan Hotels Corporation Hotel Outros Israel 
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Dusit Thani Pcl Hotel Conglomerado Failândia 
Econstates Bhd Hotel Outros Malásia 
Eih Hotel Outros índia 
Estoril-Sol Hotel-Casino Portugal 
ExtencTed Stay America Hotef Estados Unidos da América 
Fairmont Hotels And Resorts Hotel Canadá 
Formosa International Hotels Hotel Taiwan 
Four Seasons Hotels Inc Hotel Canadá 
Fujita Kanko Inc Hotel Restaurante lapão 
Grand Central Enterprises Berhad Hotel Malásia 
Grand Hotel Group Hotel Austrália 
Grand Hotel Victoria 3un. Hotel Suiça I 
Grand Plaza Hotel Hotel Filipinas 
Grandfield Pacific Inc Hotel Imobiliária Canadá 
Gresham Hotel Group Hotel Irlanda 
Grupe Hotef Conglomerado México f 
Grupo Posadas Hotel Conglomerado México 
Hamilton Island Hotel Conglomerado Austrália I 
Hanover International Hotel Grã-Bretanha 
Harbour Centre Development Hotel Hong-Kong 
Hílton Hotels Corp Hotel Estados Unidos da América 
Hong Kong & Shanghai Hot Hotel Conglomerado Hong-Kong 
Host Marriott Corp Hotel Estados Unidos da América 
Hotel Grand Central Ltd Hotel Singapura 
Hotel Holiday Garden Hotel Taiwan 
Hotel Leela Venture Limited Hotel índia 
Hotel Negara Ltd Hotef Conglomerado Singapura 
Hotel Plaza Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Properties Ltd Hotel Conglomerado Singapura 
Hotel Regina Hotel França 
Hotel Royai Ltd Hotel Singapura 
Hoteles Carrera S JV. Hotel Restaurante Chile 
Hotels C Deauville Hotel-Casino França 
Huangshan Tourism Development Co., Ltd Hotel China 
Hunan Ginde Development Hotel Chrrra 
Ifa Hotel Und Touristik AG Hotel Restaurante Alemanha 
Imperial Hotel Hotel Restaurante Japão 
Indian Hotels Hotel Índia 
Intercontinental Hotels Group PLC Hotel Grã-Bretanha 
Itc Hotels Ltd Hotel índia 
Jarvis Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Jolly Hotels Hotel Itália 
■Jurys Doyle Hotel Group Hotel Irlanda 
Karatzi S.A. Hotel Outros Grécia 
Kingsgate International Cor Hotel Nova-Zelândia 
Koala Corporatíorr Austrália" Limited Hotel Austrália 
Laguna Resorts & Hotels Hotel Conglomerado Tailândia 
Macdonald Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Mandarin Oriental Intl Hotel Bermudas 
Marriott Intl Inc Hotel Conglomerado Estados Unidos da América 
Millennium And Copthorne Hotel Grã-Bretanha 
Newhaven Park Stud Hotel Austrália 
Nh Hoteles Hotel Espanha 
Orbis Sa Hotel Conglomerado Polónia 
Oriental Hotel Thailand Hotel Tailândia 
Orient-Express Hotels Ltd. Hotel Conglomerado Bermudas 
Peei Hotels Hotel Grã-Bnetanha 
Pierre & Vacances Hotel França 
Port Douglas Reef Resorts Ltd Hotel Conglomerado Austrália 
Pt Hotel Prapatan Hotel Restaurante Indonésia 
Pudjiadi & Sons Hotel Indonésia 
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Queensland Tourism Industries Hotel Conglomerado Austrália 
Rajadamrl Hotel Pcl Hotel Tailândia 
Real Turismo Sa De Cv Hotel Conglomerado México 
Reef Casino Hotel Conglomerado Austrália 
Resorts World Hotel Condições Especiais Malásia I 
Royai Garden Resort Hotel Conglomerado Tailândia 
Royai Hotel Hotel Japão 
Royai Orchid Hotel (Thailand) Pcl Hotel Tailândia 
Service Pius Hospitality Ltd Hotel-Casino Canadá 
Shanghai Jin Jiang Tower Co. Hotel China 
Shanghai New Asia (Group) Co. Hotel China 
Shangri La Asia Ltd Hotel Conglomerado Bermudas 
Shangrr La Hotels Malaysia Hotel Conglomerado Malásia 
Shangri-La Hotel Pcl Hotel Conglomerado Tailândia 
Shenzhen Century Plaza Hotel Hotel China 
Shíjíazhuang International Hotel China 
Sol Melia Hotel Espanha 
Sundowner Group Hotel Outros Austrália 
Sunstar Holding Hotel Suiça ! 
The Mandarin Hotel Hotel Restaurante Tailândia 
Thistle Hotels Hotel Grã-Bretanha 
Transmetro Corporation Limited Hotel Restaurante Austrália 
Zhu Kuan Deveiopment Company Ltd Hotel Outros Bermudas 
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7.13. Anexo 13 - Comparação dos lotes de empresas 
Unidades 
Estudo Longitudinal Estudo ano 2000 Estudo ano 2001 Estudo ano 2002 





Hotelaria 51 61% 98 68% 94 64% 59 57% 
Hotelaria base conglomerado 20 24% 24 17% 26 18% 22 21% 
Hotelaria c/ condições particulares 2 2% 6 4% 5 3% 4 4% 
Hotelaria base imobiliária 1 1% 2 1% 4 3% 3 3% 
Hotelaria e restauração 4 5% 8 6% 8 5% 8 8% 
Hotelaria e outras actvs secundárias 5 6% . 7 5% 9 6% 7 7% 
Total 83 100% 145 100% 146 100% 103 100% 
Unidades 









Europa 26 31% 40 28% 38 26% 27 26% 
Asia 36 43% 69 48% 71 49% 46 45% 
Africa . 1 1% 1 1% 1 1% 1 1% 
América Norte 4 5% 14 10% 9 6% 8 8% 
Améria Central e do Sul 9 11% 13 9% 14 10% 9 9% 
Oceània 7 8% 8 6% 13 9% 12 12% 
Total 83 100% 145 100% 146 100% 103 100% 
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7.14. Anexo 14 - Resultados DEA obtidos com conjuntos anuais 
de empresas (orientação inpuf) 




Accor 66.04% 100.00% 65.04% IDecresc^ntes- 
Acesite Philippines Hotels 38 35% 39 93% 96.05% Crescentes 
Afm Hospitaltty Corporation 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
Aitken Spence Hotel Holdings 97.93% 99.46% 96.46% rescentes 
Apollo Enterprises Ltd 70.83% 77.14% 91.82% Decrescentes 
Asia Standard Hotel Group Limited 22.58% 29.93% 75.45% Decrescentes 
Asian Hotels 54.32% 55,94% 97.10% I De crescentes 
Asian Hotels Corp 50.65% 50.95% 99.41% [Crescentes 
Associated International Hotels Ltd 26.18% 30.17% 86.78% Decrescentes 
10 Astir Palace Vouliagmeni 19.46% 19.65% 99.06% Crescentes 
11 Beau Rivage Palace 66.25% 78.27% 84.64% Decrescentes 
12 Bharat Hotels 19,46% 19.73% 98.66% Crescentes 
13 Blue Tree Hotels & Resorts Do 100.00% 100.00% 100,00% [Constantes 
14 Browns Beach Hotels 32.69% 66.01% 49.53% [Crescentes 
15 Bumi Modern Tbk 45.62% 45.94% 99.29% Crescentes 
16 C H E Group 98.29% 100.00% 98.29% [Decrescentes 
17 Capona 73.11% 86.61% 84.41% Decrescentes 
18 Central Plaza Hotel 89.64% 100.00% 89.64% [Decrescentes 
19 Choice Hotels Scandinavra 100.00% 100.00% 100.00% :onstarrtes 
20 Cia Eldorado De Hotéis 60.15% 62.79% 95.79% Crescentes 
21 City Lodge Hotels 90.28% 90.30% 99.97% Crescentes 
22 Club Crocodile 100.00% 10000% 100.00% Constantes 
23 Club Mediterranee 73.84% 100.00% 73.84% Decrescentes 
24 Confifi Hotel Holdings 37.83% 45.27% 83.57% Crescentes 
25 Consorcio Aristos Sa De Cv 36.17% 37.04% 97.65% Crescentes 
26 Cypress Lakes Group 48.79% 54.85% 88.95% Decrescentes 
27 Dalian Yicheng Group 31.91% 32.32% 98.74% Crescentes 
28 Dan Hotels Corporation 71.00% 96.32% 73.72% [Decrescentes 
29 Danubíus Hotels 70.56% 88.66% 79.58% [Decrescentes 
30 Dusít Thani Pcl 63.66% 63.78% 99.81% Crescentes 
31 Ecdrtsrates Bhd 31.25% 31.67% 98.67% cnssdentés 
32 Eden Hotel Lanka 49,29% 54.03% 91.23% Crescentes 
33 Eih 27.14% 34.54% 78.57% Decrescentes 
34 Estdril-SOl 72.58% 82.62% 87.85% Decrescéntés 
35 Eurobuilding 53.55% 66.89% 80.06% Decrescentes 
36 Extended Stay America 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
37 Fairmont Hotels And Resorts 45.72% 78.80% 58.03% Decrescentes 
38 Formosa International Hotels 70.84% 71.04% 99.71% Decrescentes 
39 Four Seasons Hotels Inc 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
40 
41 
Fujita Kanko Inc 





42 Grand Hotel Group 70.91% 78.99% 89.77% Decrescentes 
43 Grand Hotel Victoria Jun. 73.37% 82.39% 89.04% Decrescentes 
44 Grand Plaza Hotel 76.79% 77.66% 98.89% Crescentes 
45 Grandfield Pacific Inc 75.65% 91.15% 83.00% Crescentes 
46 Gresham Hotel Group 36.21% 46.88% 77.25% Decrescentes 
47 Grupe 29.39% 29.44% 99.85% Crescentes 
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48 Grupo Posadas 76.79% 100.00% 76.79% |Decrescentes | 
49 Gujarat Hotels 47.51% 100.00% 47.51% ICrescentes 1 
50 Hamilton Island 77,07% 79.94% 96.41% [Decrescentes [ 
51 Hanover International 78.97% 100.00% 78.97% [Decrescentes [ 
52 Hílton Hotels Corp 79.96% 100.00% 79.96% [Decrescentes | 
53 Hong Kong & Shanghai Hot 77.14% 100.00% 77.14% [Decrescentes [ 
54 Host Marriott Corp 76.53% 100.00% 76.53% [Decrescentes | 
55 Hotel Colon Internacional 33.92% 36.40% 93.17% [Crescentes | 
56 Hotel Grand Central Ltd 27.01% 33.01% 81.84% ID ecrescentes [ 
57 Hotel Hollday Garden 56.55% 57.03% 99.15% ICrescentes i 
58 Hotel Jalta Praha A S. 46.21% 51.99% 88.89% [Crescentes 
59 Hotel Leela Venture Limited 18.31% 18.48% 99.11% [Crescentes [ 
60 Hotel Negara Ltd 30.38% 31.61% 96.11% [crescentes ( 
61 Hotel Plaza Ltd 31.75% 37.14% 85.49% [Decrescentes [ 
62 Hotel Properties Ltd 33.35% 38.60% 86.42% lC ecrescentes j. 
63 Hotel Reefcomber 100.00% 100.00% 100.00% [Constantes | 
64 Hotel Regina 73.36% 73.74% 99.49% [Crescentes 
65 Hotel Royai Ltd 26.55% 26.67% 99.53% [Crescentes [ 
66 Hotel Sigiriya 52.74% 100.00% 5Z74% |C crescentes | 
67 Hoteles Carrera S.A. 49.66% 50.10% 99.10% |c )ecrescentes | 
68 Hoteliere Lutetia Concorde 70.32% 70.34% 99,96% [C icescentes l 
69 Hotels C Deauvllle 72.62% 75.14% 96.65% |c Decrescentes | 
70 Huangshan Tourism Development Co., Ltd 47.81% 47.82% 99.98% |c Crescentes i 
71 Hunan Ginde Development 49.57% 52.66% 94,13% |c Crescentes l 
72 Hunas Falis Hotels 64.86% 100.00% 64.86% [( Crescentes | 
73 Hyatt Reqency Hotels 100.00% 100.00% 100.00% |c Constantes S 
74 Ifa Hotel Und- Touristik AG 66.16% 82.24% 80.45% |í Decrescentes l 
75 Imperial Hotel 100.00% 100.00% 100.00% |( Constantes 1 
76 Indian Hotels 37.48% 37.53% 99.85% | Decrescentes | 
77 Intercontinental Hotels- Group- PLC 43.69% 82.19% 53.16% |l Decrescentes- [ 
78 Inverslones En Turismo S.A. - Invertur 52.45% 56.60% 92.66% | Crescentes j 
79 Inversiones Nacionales De Turi 40.86% 41.97% 97.36% | Crescentes f 
80 lonian Hotel Enterprises 26.77% 26.83%- 96.77% [ Crescentes [ 
81 Itc Hotels Ltd 34.06% 34.96% 97.43% | Crescentes i 
82 Iti-S.I.T.I. Madeira 40.42% 48.47% 83.40% j Decrescentes | 
83 Jarvis Hotels- 84-, 12% 100.00%- 84.12% | Decrescentes [ 
84 Jolly Hotels 91.75% 98.65% 93.01% | Decrescentes | 
85 Jurys Doyle Hotel Group 50.02% 65.87% 75.93% Decrescentes | 
86 Karatei S. A. 49.09% 49.43% 99.31% | Crescentes [ 
87 Kingsgate International Cor 100.00% 100.00% 100.00% Constantes i 
88 Koala Corporation Austrália Limited 100.00% 100.00% 100.00% Constantes | 
80 Laguna Resorts 8r Hotete 41.30% 42.54% 67.09% Decrescentes [ 
90 Les Hotels De Paris 35.65% 36.11% 98.74% Decrescentes | 
91 Macdonald Hotels 35.47% 38.27% 92.69% [Decrescentes | 
92 Mandarin Orientai Intl 30.01% 43.17% 69.52% (Decrescentes [ 
93 Marriott Intl Inc 78.54% 100.00% 78,54% Decrescentes | 
94 Millennium And Copthorne 46.59% 100.00% 46.59% [Decrescentes | 
96 New Imperial Hotel Pubtic Co Ltd 100.00% 100.00% 100.00% [Constantes | 
96 Newhaven Park Stud 72.18% 72.48% 99.58% [Crescentes i 
97 Nh Hoteles 58.37% 68.00% 85.84% [Decrescentes | 
98 Nuwara Eliya Hotels Co 56.97% 67.15% 84.84% [Crescentes [ 
99 Orbis Sa 52.50% 79.05% 66.41% [Decrescentes | 
100 Orientai Hotel Thailand 100.00% 100.00% 100.00% [Constantes | 
101 Oriental Hotels: 38.96% 39.52% 98.58% [C r escentes [ 
102 Orient-Express Hotels Ltd. 44.32% 52.97% 83.66% [Decrescentes | 
103 Peei Hotels 100.00% 100.00% 100.00% [Constantes | 
104 Pieme & Vacarrces 90.42% 100.00% 90.42% [Decrescentes [ 
105 Port Douglas Reef Resorts Ltd 63.39% 64.71% 97.95% [crescentes | 
106 Pt Hotel Prapatan 67.79% 72.84% 93.06% [Crescentes | 
107 Qc/eerrs Mdat Hdasôs 100.00% 100.00% 100.00% [Cdnsranres [ 
108 Queensland Tourism Ind 56.36% 58.73% 95.96% [Crescentes S 
109 Queensland Tourism Industries 58.44% 61.67% 94.76% [Crescentes | 
110 Rãjãdârfírl Hdfól PCI 7911% 79.22% 99.85% iDecrescentés [ 
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111 Real Tunsmo Sa De Cv 
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42.35% 55.12% 76.83% Decrescentes 
112 Reef Casino 34.76% 35.73% 97.28% Drescentes 
113 Renuka City Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
114 Republic Hotels & Resorts 45.24% 56.47% 80.10% Decrescentes 
115 Resorts World 56.74% 100.00% 56.74% Decrescentes 
116 Rica Hotel Og Restaurant 85.88% 86.85% 98.89% Decrescentes , 
117 Riverina Hotels Limited 45.83% 49.91% 91.83% Crescentes 
118 Royai Garden Resort 77.71% 81.07% 95.85% Decrescentes 
. 119 Royai Hotel 73.83% 89.85% 82.18% Decrescentes 
120 Royai Orchid Hotel (Thaíland) Fel 60.54% 61.54% 98.39% Crescentes 
121 Royai Palms Beach Hotels 48.66% 55.00% 88.47% Crescentes 
122 Sea View Hotel Ltd 23.04% 23.26% 99.05% Crescentes 
123 Serendib Hotels 72.46% 78.76% 91.99% Crescentes 
124 Service Plus Hospitality Ltd 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
125 Shanghai Jin Jiang Tower Co. 37.06% 37.07% 99.95% Crescentes 
126 Shanghai NewAsia (Group) Co. 71.70% 71.83% 99.81% Crescentes 
127 Shangri La Asia Ltd 37,49% 100.00% 37.49% Decrescentes 
128 Shangri La Hotels Malaysia 60.19% 78.09% 77.07% .Decrescentes 
129 Shangri-La Hotel Ltd 28.62% 53.68% 53.32% Decrescentes 
130 Shangn-La Hotel Pcl 52.42% 53.33% 98.29% Decrescentes 
131 Shenzhen Century Plaza Hotel 49.52% 49.83% 99.37% Crescentes 
132 Shíjiazhuang International 33.91% 34.45% 98.41% Crescentes 
133 Sinclairs Hotels & Transport 48,36% 65.95% 73.33% Crescentes 
134 Sol Melia 45.92% 58,31% 78.75% Decrescentes 
135 Stafford Hotels 45.38% 54.28% 83.61% Crescentes 
136 Sundowner Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
137 Sunsíar Holding 39-95% 44.66% 89.47% Decrescentes 
138 Taj Lanka Hotels 93.55% 96.50% 96.95% Crescentes 
139 Tajqvk Hotels & Resorts Ltd 47.65% 47.83% 99.61% Crescentes 
140 Tanqerine Beach Hotels 45.59% 48.79% 93.44% Crescentes 
141 The Lighthouse Hotel 36.16% 41.46% 87.20% Crescentes 
142 The Mandarin Hotel 38.22% 42.41% 90.11% Crescentes 
143 Thistle Hotels 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
144 Trans Asia Hotels... 52.33% 53.17% 98.42% Crescentes 
145 Travei Holdings 75.93% 77.12% 98.46% Decrescentes 
146 Zhu Kuan Development Company Ltd 27.71% 28.28% 97.97% Decrescentes 
Ano 2002 
1 Accor 66.92% 100.00% 66.92% Decrescentes 
2 Acesite Philippines Hotels 40.25% 40.25% 100.00% Constantes 
3 Apollo Enterprises Ltd 81,92% 88.83% 92.23% Decrescentes 
4 Asia Standard Hotel Group Limited 28.24% 38.85% 72.68% Decrescentes 
5 Asian Hotels 30.65% 36.18% 84.72% Decrescentes 
6 Associated International Hotels Ltd 24.40% 27.93% 87.35% Decrescentes 
7 Astir Palace Vouliaqmeni 23.22% 23.22% 100.00% Constantes 
8 Blue Tree Hotels & Resorts Do 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
9 Bumi Modern Tbk 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
10 C H E Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
11 Capona 70.75% 70.86% 99.84% Decrescentes 
12 Central Plaza Hotel 89.19% 100.00% 89.19% Decrescentes 
13 Choice Hotels Scandinavia 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
14 City Lodge Hotels 83.80% 83.80% 100.00% Constantes 
15 Club Crocodile 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
16 Club Mediterranee 73.36% 100.00% 73.36% Decrescentes 
í 17 Cypress Lakes Group 57.48% 57.64% 99.72% Decrescentes 
18 Dalian Yicheng Group 73.36% 73.36% 100.00% Constantes 
19 Dan Hotels Corporation 50.70% 67.81% 74.76% Decrescentes 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador; Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 162 - 
fTf 1 
cGex>> ■ | ■ | 
W i ~tt±T } 
I—   —       - -w^——       —   
Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance te empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
WJWWWWCKHPWWSBEWIWB 
nTii7^ iAi'. -- — * 
20 Dusit Tham Pcl 60.60% 68.41% 88.58% Decrescentes 
21 Econsíates Bhd 32.48% 32.48% 100.00% Constantes 
22 Eih 26.62% 30.71% 86.66% Decrescentes 
23 Estoril-Sol 77.06% 96.82% 79.59% Decrescentes 
24 Extended Stay America 100.00% 100.00% 100.00% I Constantes 
25 
26 
Fairmont Hotels And Resorts 61.57% 76.01% 
Formosa International Hotels 64.70% 74.33% 
81.01% Decrescentes 
87.05% Decrescentes 
27 Four Seasons Hotels Inc 99.33% 100.00% 99.33% Decrescentes 
28 Fujita Kanko Inc 81.59% 89.58% 91.08% Decrescentes 
29 Grand Central Enterprises Berhad 90.34% 90.34% 100.00% Constantes 
30 Grand Hotel Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
31 Grand Hotel Victoria Jun. 65.74% 71.93% 91.40% IDecrescentes 
32 Grand Plaza Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
33 Grandfield Pacific Inc 80.63% 80.63% 100.00% Constantes 
34 Gresham Hotel Group 29.62% 40.66% 72.85% Decrescentes 
35 Grupe 34.27% 34.42% 99.56% Decrescentes 
36 Grupo Posadas 61.69% 64.18% 96.11% Decrescentes 
37 Hamilton Island 51.10% 62.17% 82.18% Decrescentes 
38 Hanover International 56.74% 76.18% 74.48% Decrescentes 
39 Harbour Centre Development 21.41% 21.41% 100.00% Constantes 
40 Hílton Hotels Corp 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
41 Hong Kong & Shanghai Hot 96,95% 100.00% 96.95% Decrescentes 
42 Host Marriott Corp 84.38% 100.00% 84.38% Decrescentes 
43 Hotel Grand Central Ltd 84.21% 100.00% 84.21% Decrescentes 
44 Hotel Holiday Garden 59.82% 59.82% 100.00% Constantes 
45 Hotel Leela Venture Limited 26.37% 26 46% 99.65% Decrescentes 
46 Hotel Negara Ltd 75.50% 75.50% 100.00% Constantes 
47 Hotel Plaza Ltd 50.86% 53.07% 95.84% Decrescentes 
48 Hotel Properties Ltd 33.01% 33.58% 98.29% Decrescentes 
49 Hotel Regina 77.73% 79.16% 98.19% IDecrescentes 
50 Hotel Royai Ltd 37.32% 37.32% 100.00% Constantes 
51 Hoteles Carrera S A. 48.02% 48.02% 100.00% Constantes 
52 Hotels C Deauville 78.04% 84.72% 92.12% IDecrescentes 
53 Huangshan Tourism Development Co., Ltd 49,20% 51.76% 95.06% Decrescentes 
54 Hunan Gmde Development 69.23% 69 37% 99.79% Decrescentes 
55 Ifa Hotel Und Touristik AG 72.22% 80.79% 89.40% IDecrescentes 
56 Imperial Hotel 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
57 Indian Hotels 40.58% 41.84% 96.99% Decrescentes 
58 Intercontinental Hotels Group PLC 39.07% 53.00% 73.71% Decrescentes 
59 Itc Hotels Ltd 40.46% 40.46% 100.00% Constantes 
60 Jarvis Hotels 65.90% 90.87% 72.52% Decrescentes 
61 Jolly Hotels 86.14% 87.52% 98.42% IDecrescentes 
62 Jurys Doyle Hotel Group 41.29% 52.75% 78.27% Decrescentes 
63 Karatzi S A. 52.46% 53.09% 98.80% Decrescentes 
64 Kingsgate Internationa) Cor 100.00% 100.00% 100.00% IConstantes 
65 Koala Corporation Austrália Umited 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
66 Laguna Resorts & Hotels 40.09% 46.56% 86.11% Decrescentes 
67 Macdonald Hotels 48.01% 54.25% 88.50% Decrescentes 
68 Mandarin Oriental Intl 37.43% 47.24% 79.25% Decrescentes 
69 Marriott Intl Inc 78.71% 100.00% 78.71% Decrescentes 
70 Millennium And Copthome 46.34% 80.75% 57.39% )ecrescentes 
71 Newriaven Park Stud 30.86% 30.86% 100.00% Constantes 
72 Nh Hoteles 63.92% 68.40% 93.45% Decrescentes 
73 Orbis Sa 40.60% 61.70% 65.80% Decrescentes 
74 Oriental Hotel Thailand 79.28% 79.28% 100.00% Constantes 
75 Orient-Express Hotels Ltd. 45.60% 51.27% 88.94% Decrescentes 
76 Peei Hotels 98.42% 100.00% 98.42% Decrescentes 
77 Pierre & Vacances 85.46% 100.00% 85.46% Decrescentes 
78 Port Douglas Reef Resorts Ltd 63.76% 63.76% 100.00% Constantes 
79 Pt Hotel Prapatan 66.55% 66.55% 100.00% Constantes 
80 Pudjiadi & Sons 64.83% 64.83% 100.00% Constantes 
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81 Queensland Tourism Industries 60.53% 60.53% 100.00% Constantes 
82 Rajadamri Hotel Pcl 76.35% 77.20% 98.90% Decrescentes 
83 Real Turismo Sa De Cv 48.90% 63.23% 77.33% Decrescentes 
84 Reef Casino 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
85 Resorts World 67.65% 78,14% 86.58% Decrescentes 
86 Royai Garden Resort 59.18% 59.20% 99.97% Decrescentes 
Decrescentes 87 Royai Hotel 83.61% 95.36% 87.68% 
88 Royai Orchid Hotel (Thailand) Pcl 58.31% 65.29% 89.31% Decrescentes 
89 Service Plus Hospítalíty Ltd 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
90 Shanghai Jin Jianq Tower Co. 55.62% 100.00% 55.62% Decrescentes 
91 Shanghai New Asia (Group) Co. 74.18% 78.46% 94.55% Decrescentes 
92 Shangri La Asia Ltd 33.11% 67.10% 49.35% Decrescentes 
93 Shangri La Hotels Malaysia 55.02% 73.37% 74.99% Decrescentes 
94 Shangri-La Hotel Pcl 56.99% 58.30% 97.74% Decrescentes 
95 Shenzhen Century Plaza Hotel 80.02% 80.02% 100.00% Constantes 
96 Shijiazhuang International 35.29% 35.29% 100.00% Constantes 
97 Sol Melia 51.41% 55.62% 92.44% Decrescentes 
98 Sundowner Group 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
99 Sunstar Holding 38.22% 44.66% 85.59% Decrescentes 
100 The Mandarin Hotel 31.25% 31.25% 100.00% Constantes 
101 Thistle Hotels 24.60% 42.73% 57.57% Decrescentes 
102 Transmetro Corporation Limited 100.00% 100.00% 100.00% Constantes 
103 Zhu Kuan Development Company Ltd 25.04% 25.04% 100.00% Constantes 
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7.15. Anexo 15 - Análise da normalidade (estudos anuais) 
One-Sample Kolmogorov-Smímov Test 
TE2000 TE2001 TE2002 
N 145 146 103 
Normal Parameters3^ Mean 68.0122 59.8323 64.1129 
Std. Deviation 22.81469 24.03636 24.48617 
Most Extreme Absolute .105 .104 .095 
Differences Positive .080 .104 .086 
Negative -.105 -.087 -.095 
Kolmogorov-Smimov Z 1.266 1.252 .959 
Asymp. Sig. (2-tailed) .081 .087 .316 
a- Test distribution is Normal, 
b- Calculated from data. 
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test 
PTE2000 PTE2001 PTE2002 
N 145 146 103 
Normal Parametersa-b Mean 73.6519 67.8941 70.3333 
Std. Deviation 22.63713 25.82892 24.59110 
Most Extreme Absolute .165 .150 .148 
Differences Positive .122 .107 .114 
Negative -.165 -.150 -.148 
Kolmogorov-Smimov Z 1.988 1.815 1.505 
Asymp. Sig. (2-tailed) .001 .003 .022 
a- Test distribution is Normal, 
b. Calculated from data. 
One-Sample Kolmogorov-Smímov Test 
SE2000 SE2001 SE2002 
N 145 146 103 
Normal Parametersa b Mean 92.2579 89.2594 91.1931 
Std. Deviation 10.55531 13.46798 11.86100 
Most Extreme Absolute .232 .213 .229 
Differences Positive .232 .213 .229 
Negative -.190 -.193 -.227 
Kolmogorov-Smirnov Z 2.789 2.569 2.323 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
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7.16. Anexo 16 - Teste de Wilcoxon (estudos anuais) 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
te2001 - te2000 Negative Ranks 78a 59.49 4640.00 
Positive Ranks 33b 47.76 1576.00 
Ties 13° 
Total 124 
te2002 - te2000 Negative Ranks -43d -41.16 1770.00 
Positive Ranks 35e 37.46 1311.00 
Ties 6f 
Total 84 
te2002 - te2001 Negative Ranks 379 40.50 1498.50 
Positive Ranks 51h 47.40 2417.50 
Ties 12' 
Total 100 
a. te2001 < te2000 
b. te2001 > te2000 
c. te2001 = te2000 
d- te2002 < te2000 
e. te2002 > te2000 
f. te2002 = te2000 
9- te2002 < te2001 
h. te2002 > te2001 
















a. Based on positive ranks. 
b. Based on negative ranks. 
c. Wilcoxon Signed Ranks Test 
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Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
pte2001 - pte2000 Negative Ranks 69a 50.04 3452.50 
Positive Ranks 30b 49.92 1497.50 
Ties 25c 
Total 124 
pte2002 - pte2000 Negative Ranks 42d 36.96 1552.50 
Positive Ranks 30® 35.85 1075.50 
Ties 12f 
Total 84 
pte2002 - pte2001 Negative Ranks 379 38.42 1421.50 
Positive Ranks 39h 38.58 1504.50 
Ties 24' 
Total 100 
a- pte2001 < pte2000 
b. pte2001 > pte2000 
c. pte2001 = pte2000 
d- pte2002 < pte2000 
©• pte2002 > pte2000 
f- pte2002 = pte2000 
9- pte2002 < pte2001 
h. pte2002 > pte2001 
















a- Based on positive ranks. 
b. Based on negative ranks. 
c. Wilcoxon Slgned Ranks Test 
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Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
se2001 - se2000 Negative Ranks 62a 57.06 3537.50 
Positive Ranks 44b 48.49 2133.50 
Ties 18° 
Total 124 
se2002 - se2000 Negative Ranks 33d 37.71 1244.50 
Positive Ranks 37e 33.53 1240.50 
Ties 14f 
Total 84 
se2002 - se2001 Negative Ranks 279 40.44 1092.00 
Positive Ranks 52h 39.77 2068.00 
Ties 21' 
Total 100 
a.se2001 < se2000 
b. se2001 > se2000 
c.se2001 = se2000 
d-se2002 < se2000 
®-se2002 > se2000 
f- se2002 = se2000 
9-se2002 < se2001 
h-se2002 > se2001 
















a. Based on positive ranks. 
b. Based on negative ranks. 
c. Wilcoxon Signed Ranks Test 
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7.Í8. Ãnexo Í8 - Comparação das distribuições TE e PTE (estudos 
anuais) 
Teste de Wilcoxon 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
pte2000 - te2000 Negative Ranks 0a .00 .00 
Positive Ranks 92b 46.50 427&.0G 
Ties 53c 
Total 145 
pte2001 - te2001 Negative Ranks 0d .00 .00 
Positive Ranks 102® 51.50 6253.00 
Ties 44f 
Total 146 
pte2002 - te2002 Negative Ranks 0fl .00 .00 
Positive Ranks 69h 30.00 fTTO.OO 
Ties 44' 
Total 103 
a. pte2000 < te2000 
b. pte2000 > te2000 
6: pte2Ò00 = te2000 
d- pte2001 < te2001 
«■ pte2001 > te200t 
pte2001 = te2001 
9- pte2002 < te2002 
h. pte2002 > te2002 
















a. Based on negative ranks. 
b. Wilcoxon Signed Ranks TesV 
T test 
Pairecf Sam pies Tesf 
Paired Differences 




Interval of the 
Difference 
Lower Upper t 
Pair 1 te2000 - pte200C -.05614 .09238 .00767 -.07130 -.04097 -7.317 144 .000 
Pair 2 te200i - ptezooi -.08062 .12006 .00994 -.10025 -.06098 -8.113 145 .000 
Palr 3 te2002 - pte200: -.06223 .09074 .00894 -.07997 -.04450 -6.961 102 .000 
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7.19. Anexo 19 - ROÁ e ROÉ para empresas do estudo 
longitudinal (2000-2002) 
1 Accor 6.69% 6.28%| 6.63% 12.19% 11.56% 11.61% 
2 Acesite Philippines Hotels 3.25% 2.75% 3.30% -13.46% -9.00% -5.94% 
3 Apollo Enterprises Ltd nd -0.22% -0.98% nd -3.55% -2.66% 
4 Ásia Standard Hotel Group Limited 1.32% 1.21% 1.68% 1.66% 0.88% 0.60% 
5 Asian Hotels nd 3.36% 2.87% nd 4.65% 3.63% 
6 Associated International Hotels Ltd 3.69% 3.47% 3.76% 3.61% 2.84% 2.56% 
7 Astir Palace Vouliagmeni 4.27% 3.34% 4.27% 5.77% 3.14% 3.55% 
8 Blue Tree Hotels & Resorts Do" nd 4.83% 5.99% nd 16.16% 30.11% 
9 C H E Group 2.90% -2.81% 2.06% -50.86% -18.49% -5.11% 
10 Capona 5.83% 8.11% 9.11% 4.88% 10.43% 12.08% 
11 Central Pla2a Hotet né 9.-19% 9.36% nd 10.61% 9.51% 
12 Choice Hotels Scandinavia 6.98% 2.13% 7.10% 15.43% -5.62% 9.27% 
13 City Lodge Hotels nd 19.78% 33.57% nd 19.80% 30.91% 
14 Club Crocodile -1.40% -1.76% 7.20% -7.35% -6.86% 8.71% 
15 Club Medrterranee 4.70% -1.15% -0.66% 7.72% -9.09% -9.60% 
16 Dalian Yicheng Group 8,00% 3.47% 1.58% 9.42% 3.87% 1.37% 
17 Dusit Thani Pcl 15.09% 11.69% 13.15% 15.77% 11.77% 14.48% 
18 Econstates Bhd 1.01% -9.40% 2.72% 0.58% -25.74% 1.85% 
19 Eih 8.11% 4.06% 1.88% 7.36% 3.10% -0.65% 
20 Estoril-Sol nd 4.33% 4.95% nd 9.23% 10.61% 
2Í "Exféndéd Sfáy América 9.53% 8.13% 4.93% 7.38% 5.77% 5.49% 
22 Formosa International Hotels 14.50% 14.08% 17.98% 17.72% 15.56% 19.48% 
23 Four Seasons Hotels Inc 12.71% 9.03% 2.54% 13.11% 10.04% 2.65% 
24 Fujrta Kanko Inc -2,30% -0.96% 1.37% -0.29% -18.55% -0.56% 
25 Grand Central Enterprises Berhad 1.61% 1.35% 1.78% 0.33% 0.11% 0.57% 
26 Grand Hotel Group 1.24% 4.24% 8.37% -4.02% -8.11% -14.21% 
27 Grand Hotel Victona Jun. 8.15% 6.22% 5.25% 12.11% 7.63% 5.65% - 
28 Grand Plaza Hotel 12.29% 10.65% 7.96% 14.29% 11.49% 8.36% 
29 Gresham Hotel Group 5.70% -0.04% 1.44% 6.39% 7.22% 0.18% 
30 Grupe 3.60% 4.37% 2.00% 3.31% 5.45% 1.38% 
31 Grupo Posadas 7.40% 6.23% 5.01% 8.17% 3.21% 1.95% 
32 Hamilton Island nd 20.82% 11.39% nd 4.50% 3.56% 
33 Hanover International 8.34% 7.87% 5.70% 7.95% 6.27% 1.93% 
34 Hílton Hotels Corp 9.37% 6.56% 7.12% 17.80% 9.69% 10.32% 
35 Hong Kong & Shanghai Hot 2.74% 2.95% 3.36% 0.69% 0.26% 2.61% 
36 Hotel Grand Central Ltd 3.62% 3.46% 3.77% 3.74% 1.62% 1.64% 
37 Hotet Hollday Garden 2.70% 1.37% 0.63% -2.61% -3.33% -0.99% 
38 Hotel Leela Venture Limited 2.37% 0.34% 0.85% 4.29% -0.91% 3.49% 
39 Hotel Negara Ltd 2.92% 2.75% 0.87% 0.53% 1.21% -1.27% 
• 40 Hotel Plaza Ltd- 3v56% 3.05% 4.59% 2.-13% 1.03% 3.-37% 
41 Hotel Properties Ltd 5.74% 4.78% 4.06% 4.96% 4.29% 1.82% 
42 Hotel Regina 13.97% 9.74% 11.42% 10.42% 11.33% 7.96% 
43 Hotel Royai Ltd nd 2.17% 11.42% nd 0.83% 3.01% 
44 Hoteles Carrera S.A. -1.79% -2.10% -1.57% -7.71% -7.34% -6.54% 
45 Hotels C Deauville 10.24% 17.61% 11.76% 14.50% 25.44% 14.54% 
46 Huangshan Tourism Development Co., Ltd 5.30% 8.75% 5.93% 6.47% 6.33% 3.45% 
47 Hunan Ginde Development 5.70% 6.46% 11.26% ! 6.62% 9.34% 12.97% 
48 Ifa Hotel Und TouristikAG 5.81% 6.58% 5.29% 6.83% 8.22% 0.31% 
49 Indian Hotels 10.01% 2.07% 2.91% 12.75% 0.45% 0.29% 
50 Itc Hotels Ltd 6.62%j -1.36% 2.88% 5.36% -1.37% -2.68% 
51 Jarvis Hotels 9.21% 5.81% 33.61% 10.53% 3.86% 25.41% 
52 Jolly Hotels 6.83% 5.13% 3.95% 10.88% -1.41% 5.64% 
53 Jurys"Doy1er Hotel Group' 8.43% 7.03% 4.81% 10.19% 7.07% 4; 92% 
54 Karatzi S.A. 3.89% 3.09% 1.56% 3.97% 2.49% -0.68% 
55 Kingsgate International Cor 35.31% 26.25% 26.38% 4.42% 7.32% 7.78% 
56 Laguna Resorts & Hotels nd 9.98% 8.94% nd 6.02% 2.74% 
57 Macdonald Hotels 9.80% 6.81% 12.96% 11.25% 6.11% 12.57% 
58 Mandarin Oriental Inti 3.89% 2.55% 4.20% 2.00% 0.46% 2.47% 
59 Marriott Inti Inc 10.31% 4.44% 5.00% 15.51% 7.00% 7.86% 
60 Millennium And Copthorne 7.31% 4.22% 4.42% 6.43% 2.37% 2.83% 
61 Newhaven Park Stud nd 7.94% 5.50% ! nd 5.22% 8.19% 
62 Nh Hoteles 10.78% 8.33% 8.53% 22.24% 14.40% 15.96% 
nd = não disponível 
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63 Orbis Sa 7.94% 3.25% 
■ttWnL/ry-t-i 
5.70% 8.09% 4.33% 4.84% 
64 Oriental Hotel Thailand nd 23.18% 22.58% nd 32.84% 31.83% 
65 Orient-Express Hotels Ltd. 9.94% 6.75% 5.18% 11.91% 7.74% 6.18% 
66 Peei Hotels 9.74% 9.68% 16.18% 10.95% 11.68% 19.64% 
67 Pierre & Vacances 7.66% 7.94% 8.29% 23.89% 25.99% 22.03% 
68 Port Douglas Reef Resorts Ltd 2.97% -3.60% 1.52% 2.74% -11.20% -5.47% 
69 Rajadamri Hotel Pol nd 17.86% 25.34% nd 17.07% 28.61% 
70 Heal Turismo Sa De Cv 1.43%- -"0.17% --0.23% 1.26% 0.49% -1.12% 
71 Royai Garden Resort nd 8.48% 10.48% nd 13.54% 15.74% 
72 Royai Orchid Hotel (Thailand) Pd 15.07% 14.22% 17.29% 12.75% 11.84% 15.64% 
73 Shanghai New Asia (Group) Go.- nd 2.8G% 3.-70% nd 3.65% 3.55% 
74 Shangri La Asia Ltd 4.02% 3.63% 4.29% 2.40% 1.90% 3.25% 
75 Shangri La Hotels Malaysia 5.16% -1.22% 0.76% 4.05% -2.00% 0.44% 
76 Shangri-La Hotel Pol 4.38% 4.70% 11.42% 2.40% 2.99% 10.79% 
77 Shenzhen Century Plaza Hotel 0.65% 2.71% 2.25% -2.81% 1.23% 1.51% 
78 Shijiazhuang International 0.32% 0.41% -1.71% 1.23% 0.66% -4.00% 
79 Sol Melia 7.13% 5.06% 4.34% 9.16% 4.57% 0.45% 
80 Sundowner Group nd 4.83% 4.94% nd 5.16% -2.34% 
81 Sunstar Holding 5.07% 3.36% 4.21% 0.38% -0.26% -2.08% 
82 Thistie Hotels 6.07% 5.13% 3.13% 4.54% 3.44% 2.12% 
83 Zhu Kua"h Develdpmerif CdrfTpáriy LfcT nd 2.83% 0.03% nd 2.16% -0.67% 
nd = não disponível 
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7.20. Anexo 20 - Análise da normalidade — Teste de Kolmogorov- 
Smírnov (rendibilidades - estudo longitudinal} 
One-Sampfe Koíniogorov-Smlmov Tesf 
ROA-2000 ROA-2001 ROA-2002 
N 67 83 83 
Normal Parametersa b Mean .0650 .0546 .0665 
Sfd DèviâTldfT .0535T .0590Z .06985 
Most Extreme Absolute .119 .127 .199 
Differences Positive .127 .199 
Negative -.080 -.080 -.121 
Kolmogorov-Smimov Z .976 1.157 1.817 
Asymp. Sig. (2-tailed) .297 .138 .003 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
One-Sampfe Koímogorov-Smimov Tesf 
ROE-2000 ROE-2001 ROE-2002 
N 67 83 83 
Normal Parametersa b Mean .0550 .0418 .0570 
Sfd". DèviâtióiT .09882' .09029 .09257 
Most Extreme Absolute .180 .121 .180 
Differences Positive .089 .091 .189 
Negative -.180 -.121 -.098 
Kolmogorov-Smimov Z 1.474 1.102 1.640 
Asymp. Sig. (2-taiied) .026 .176 .009 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
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7.21. Anexo 21 - Teste de Wílcoxon (rendibilidades - estudo 
longitudinal) 
Ranks 
N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-200T - ROA-2000 Neg ative" Ranks 53»" 35.24 1867.50 
Positive Ranks 13b 26.42 343.50 
Ti es 1c 
Total 67 
ROA-2002 - ROA-2000 Negatlve Ranks 39*1 36.38 1419.00 
Positive Ranks 26» 27.92 72&.oa 
Ties 2f 
Total 67 
ROA-2002 - ROA-2001 Negatlve Ranks 30° 44.77 1343.00 
Positive Ranks 52h 39.62 2060.00 
Ties 
Total 83 
ROE-2001 - ROE-2000 Negatlve Ranks 501 35.59 1779.50 
Positive Ranks 17k 29.32 498.50 
Ties 0' 
Total" 67 
ROE-2002 - ROE-2000 Negative Ranks 44m 34.67 1525.50 
Positive Ranks 22° 31.16 685.50 
Ties 1° 
Total 67 







a- ROA-2001 < ROA-2000 
b. ROA-2001 > ROA-2000 
c. ROA-2001 = ROA-2000 
ROA-2002r < ROA-200D' 
e. ROA-2002 > ROA-2000 
fv ROA=2002 =■ ROA=2000- 
9- ROA-2002 < ROA-2001 
tf ROA-2002 > ROA-2001 
i- ROA-2002 = ROA-2001 
j- ROE-2001 < ROE-2000 
»<■ ROE-2001 > ROE-2000 
'• ROE-2001 = ROE-2000 
m. ROE-2002 < ROE-2000 
n- ROE-2002 > ROE-2000 
o. ROE-2002 - ROE-2GOO- 
P- ROE-2002 < ROE-2001 
Q- ROE-2002 > ROE-2001 
r- ROE-2002 = ROE-2001 
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Tes< Statístíc^ 
ROA-2001 - ROA-2002 - ROA-2002 - ROE-2001 - ROE-2002 - ROE-2002 - 
ROA-2000 ROA-2000 " ROA-2001 ROB-2000' ROE-2000 ROE-2001 
L -4.869a -2.265a -1.658° -4.002a -2.683a -.855° 
Asymp. Slg. (2-tailed) .000 .024 .097 .000 .007 .393 
a- Based on positive ranks. 
b- Based on negative ranks. 
c: Wilcoxon Signed Ranks Test 
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6.63% 12.19% 11.56% . 11.61% 
Acesite Philippines Hotels 3.25% 2.75% 3.30% -13.46% -9.00% -5.94% 
Afm Hospitality Corporation nd 2.27% -15.44% nd -2.19% 3.42% 
Aitken Spence Hotel Holdings nd 8.04% nd nd 8.55% . nd . 
Apollo Enterprises Ltd nd -0.22% -0.98% nd -3.55% -2.66% 
Asia Hotel -6.60% -28.54% 2.39% -41.63% 1219.06% 2.64% 
Asiâ_Standard Hotel Group Limited 1 32% 1 21% 1 68% 1.66% 0.88% 0.60% 
Aslan Hotels nd 3.36% 2.87% nd 4.65% 3.63% 
Asian Hotels Corp ! 2.90% 3.81% nd 0.55% 0.42% nd 
Associated International Hotels Ltd 3.69% 3.47% 3.76% 3.61% 2.84% 2.56% 
Astlr Palace Vouliagmeni 4.27% 3.34% 4.27% 5.77% 3.14% 3.55% 
Beau Rivage Palace 3.00% 3.23% nd 3.15% 2.02% nd 
Benares Hotels 19.85% nd nd 19.88% nd nd 
Bharat Hotels 5.41% 0.81% nd 4.54% 4.82% nd 
Black Hawk Gaming & Develop 13.74% nd nd 13.90% nd nd 
Blue Tree Hotels & Resorts Do nd 4.83% 5.99% nd 16.16% 39.11% 
Browns Beach Hotels nd 0.53% nd nd -16.84% nd 
Buml Modern Tbk nd nd 11.17% nd nd 15.76% 
C H E Group 2.90% -2.81% 2.06% -50.86% -18.49% -5.11% 
Capona 5.83% 8.11% 9.11% 4.88% 10.43% 12.08% 
Central Plaza Hotel nd 9.19% 9.36% nd 10.61% 9.51% 
Choice Hotels Scandínavla 6.98% 2.13% 7.10% 15.43% -5.62% 9.27% 
Clã Eldorado De Hotéis rid 1.65% -9.68% rid -1.70% -42.40% 
City Hotels 5.14% nd ' nd 0.96% nd nd 
City Lodqe Hotels nd 19.78% 33.57% nd 19.80% 30.91% 
Club CroCddíre -1.40% -1.76% 7.20% -7.35% -6.86% 8.71% 
Club Mediterranee 4.70% -1.15% -0.66% 7.72% -9.09% -9.60% 
Confifi Hotel Holdings nd -1.61% nd nd -2.11% nd 
Consorcio Aristos Ga De Cv 0.69% 0.64% nd 0.58%" 0.51% nd 
Cypress Lakes Group nd nd 3.08% nd nd 1.46% 
Dallan Yichenq Group 8.00% 3.47% 1.58% 9.42% 3.87% 1.37% 
Darr Hotels Corporatrorr =2.69% --0.72% -1.68% --6.66% -17.14% -1G.90% 
Danubius Hotels 13.03% 9.31% nd 12.28% 9.77% nd 
Dusit Thani Pcl 15.09% 11.69% 13.15% 15.77% 11.77% 14.48% 
Econstates Bhd 1.01% -9.40% 2.72% 0.58% -25.74% 1.85% 
Eden Hotel Lanka nd -1.57% nd nd -6.32% nd 
Elh 8.11% 4.06% 1.88% 7.36% 3.10% -0.65% 
Estoril-Sol nd 4.33% 4.95% nd 9.23% 10.61% 
Eurobullding 17.55% 14.34% nd 23.00% 17.68% nd 
Extended Stay America 9.53% 8.13% 4.93% 7.38% 5.77% 5.49% 
f airfield Gommunities- l-2-.44% n<L nd- 2-l-.69% nd nd 
Fairmont Hotels And Resorts nd nd 7.21% nd nd 6.84% 
Formosa International Hotels 14.50% 14.08% 17.98% 17.72% 15.56% 19.48% 
Four Seasons Hotels Inc 12.71% 9.03% 2.54% 13.11% 10.04% 2.65% 
Fujita Kanko Inc -2.30% -0.96% 1.37% -8.29% -18.55% -0.56% 
Grand Central Enterprises Berhad 1.61% 1.35% 1.78% 0.33% 0.11% 0.57% 
Grand Hotel Group 1.24% 4.24% 8.37% -4.02% -8.11% -14.21% - 
Grand Hotel Victoria Jun. 8.15% 6.22% 5.25% 12.11% 7.63% 5.65% 
Grand Plaza Hotel 12.29% 10.65% 7.96% 14.29% 11.49% 8.36% 
Grandfield Pacific Inc nd 1.21% 2.75% i nd -15.11% -9.52% 
Gresham Hotel Group 5.70% -0.04% 1.44% 6.39% 7.22% 0.18% 
Grupe 3.60% 4.37% 2.00% 3.31% 5.45% 1.38% 
CiuCQ-Posadas 7.40% 6.23% 8.17% 1 95% 
Gujarat Hotels 17.12% 14.27% nd 9.93% 9.98% nd 
Hamilton Island nd 20.82% 11.39% nd 4.50% 3.56% 
Hanover International 8.34% 7.87% 5.70% 7.95% 6.27% 1.93% 
Harbour Centre Development 3.64% -2.54% 0.80% 2.30% -2.34% 0.36% 
nd = não dispóniVéí 
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Hilton Hotels Corp 9.37% 6.56% 7.12% 17.80% 9.69% 10.32% 
Hong Kong & Shanghai Hot 2.74% 2.95% 3.36% 0.69% 0.26% 2.61% 
Host Marriott Corp 6.89% 6.07% 6.14% 9.64% 1.25% -3.17% 
Hotel Grand Central Ltd 3.62% 3.46% 3.77% 3.74% 1.62% 1.64% 
Hotei Holiday Garden 2.70% 1.37% 0.63% -2.61% -3.33% -0.99% 
Hotel Jalta Praha A.S. 13.95% 11.77% nd 9.62% 7.23% nd 
Hotel Leela Venture Umited 2.37% 0.34% 0.85% 4.29% -0.91% 3.49%) 
Hotel Negara Ltd 2.92% 2.75% 0.87% 0.53% 1.21% -1.27% 
Hotel Plaza Ltd 3,56% 3.05% 4.59% 2.13% 1.93% 3.37%) 
Hotel Properties Ltd 5.74% 4.78% 4.06% 4.96% 4.29% 1.82% 
Hotel Reefcomber nd -2.31% nd nd -6.86% nd 
Hotel Regina 13.97% 9.74% 11.42% 10.42% 11.33% 7.96%) 
Hotel Royai Ltd nd 2.17% 11.42% nd 0.83% 3.01%) 
Hotel Sigiriya nd 1.53% nd nd 0.51% nd 
Hoteles Carrera S.A. -1.79% -2.10% -1.57% -7.71% -7.34% -6.54%) 
Hoteliere Lutetia Concorde 22.15% 20.05% nd 18.74% 17.26% nd 
Hotels C Deauville 10.24% 17.61% 11.76% 14.50% 25.44% 14.54%) 
Huangshan Tourism Development Co., Ltd 5.30% 8.75% 5.93% 6.47% 6.33% 3.45% 
Hunan Ginde Development 5.70% 6.46% 11.26% 6.62% 9.34% 12.97% 
Hunas Falis Hotels nd -0.59% nd nd -0.40% nd 
Hyatt Regency Hotels 26.50% 23.47% nd 37.50% 38.43% nd 
Ifa Hotel Und Touristik AG 5.81% 6.58% 5.29% 6.83% 8.22% 0.31% 
Imperial Hotel nd nd 6.43% nd nd 5.72%J 
Indlan Hotels 10.01% 2.07% 2.91% 12.75% 0.45% 0.29%) 
Intercontinental Hotels Group PLC nd nd 5.39% nd nd 10.39% 
Inverslones En Turismo S.A. - Invertur nd 0.46% 4.52% nd -3.48% 2.78% 
Inversiones Nacionales DeTurl 5.83% 2.67% 1.89% 5.35% -1.13% -0.41% 
lonian Hotel Enterprises 5.93% 0.96% -2.69% 8.18% -0.23% -8.73% 
Itc Hotels Ltd 6.62% -1.36% 2.88%   5.36% -1.37% -2.68% 
Jarvis Hotels 9.21% 5.81% 33.61% 10.53% 3.86% 25.41% 
Jolly Hotels 6.83% 5.13% 3.95% 10.88% -1.41% 5.64%) 
Jurys Doyle Hotel Group 8.43% 7.03% 4.81% 10.19% 7.07% 4.92% 
Karatzi S.A. 3.89% 3.09% 1.56% 3.97% 2.49% -0.68%) 
Kempinskl AG 29.44% nd nd 203.19% nd nd 
Kingsgate International Cor 35.31% 26.25% 26.38% 4.42% 7.32% 7.78% 
Koala Corporation Austrália Limited nd nd -4.45% nd nd -30.51% 
Laguna Resorts & Hotels nd 9.98% 8.94% nd 6.02% 2.74%) 
Les Hotels De Paris 4.13% 3.38% 1.48% 2.81% 1.46% -2.34% 
Macdonald Hotels 9.80% 6.81% 12.96% 11.25% 6.11% 12.57% 
Mandarin Oriental Intl 3.89% 2.55% 4.20% 2.00% 0.46% 2.47%) 
Marriott Intl Inc 10.31% 4.44% 5.00% 15.51% 7.00% 7.86%) 
Millennium And Copthorne 7.31% 4.22% 4.42% 6.43% 2.37% 2.83%) 
Miramar Beach Hotel nd -12.10% nd nd -77.32% nd 
New Imperial Hotel Public Co Ltd nd 2.53% nd nd -1.71% nd 
Newhaven Park Stud nd 7.94% 5.50% nd 5.22% 8.19%) 
Nh Hoteles 10.78% 8.33% 8.53% 22.24% 14.40% 15.96% 
Nuwara Ellya Hotels Co nd 0.12% nd nd -1.38% nd 
Orbis Sa 7.94% 3.25% 5.70% | 8.09% 4.33% 4.84%) 
Oriental Hotel Thalland nd 23.18% 22.58% í nd 32.84% 31.83% 
Oriental Hotels 7.58% 6.49% 3.06% 5.62% 3.67% 3.12% 
0rient-Express Hotels Ltd. 9.94% 6.75% 5.18% 11.91% 7.74% 6.18% 
Peei Hotels 9.74% 9.68% 16.18% 10.95% 11.68% 19.64%) 
Pegasus Hotels Of Ceylon nd -4.38% nd nd -10.79% nd 
Pierre & Vacances 7.66% 7.94% 8.29% 23.89% 25.99% 22.03% 
Port Douglas Reef Resorts Ltd 2.97% -3.60% 1.52% 2.74% -11.20% -5.47% 
Pt Hotel Prapatan nd nd 0.64% nd nd 18.38%) 
Queens Moat Houses 7.84% 6.06% 5.28% 39.02% 4.64% -5.03% 
Queensland Tourism Ind nd 8.40% nd nd 12.20% nd 
Queensland Tourism Industries nd nd 10,33% nd nd 12.15% 
Rajadamri Hotel Pcl nd 17.86% 25.34% nd 17.07% 28.61% 
Real Turismo Sa De Cv 1.43% -0.17% -0.23% 1.26% 0.49% -1.12% 
Reef Casino nd nd 7.35% nd nd 10.41% 
Renuka City Hotels nd 8.72% nd nd 17.47% nd 
Republic Hotels & Resorts 4.65% 4.07% nd 1.77% 2.77% nd 
Resorts World -14.09% 11.96% 16.99% -24.86% 11.22% 18.17%) 
Rica Hotel Oq Restaurant 10.31% 10.82% nd 16.01% 16.81% nd 
Rlverina Hotels Limited nd -0.48% nd nd -1.50% nd 
nd = não disponível 
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Royai Garden Resort nd 8.48% 10.48% nd 13.54% 15.74% 
Royai Hotel nd nd 9.21% nd nd 8.04% 
Royai Orchid Hotel fThailand) Pcl 15.07%j 14.22% 17.29% 12.75% 11.84% 15.64% 
Royai Palms Beach Hotels nd 1.45% nd nd 0.67% nd 
Ruhunu Hotels And Traveis nd -9.98% nd nd -21.24% nd 
Scandic Hotel 13.62% nd nd 22.02% nd nd 
Sea Vlew Hotel Ltd 0.48% 1.61% -1.94% -2.57% 0.16% -3.59% 
Serendlb Hotels nd 2.11% nd nd 3.11% nd 
Service Plus Hospltaiity Ltd nd nd 48.65% nd nd 63.13% 
Shanghai Jin Jiang Tower Co. -2.42% 1.36% 2.65% -2.95% 0.47% 1.09% 
Shanghai New Asia (Group) Co. nd 2.80% 3.70% nd 3.65% 3.55% 
Shangri La Asia Ltd 4.02% 3.63% 4.29% 2.40% 1.90% 3.25% 
Shangri La Hotels Malaysia 5.16% -1.22% 0.76% 4.05% -2.00% 0.44% 
Shangri-La Hotel Ltd 6.78% 3.13% nd 3.87% 1.90% nd 
Shangri-La Hotel Pcl 4.38% 4.70% 11.42% 2.40% 2.99% 10.79% 
Shenzhen Century Plaza Hotel 0.65% 2.71% 2.25% -2.81% 1.23% 1.51% 
Shijiazhuang International 0.32% 0.41% -1.71% 1.23% 0.66% -4.00% 
Sigiriya Village Hotels nd -9.70% nd nd -17.56% nd 
Sinclalrs Hotels 8tTransport 2.77% 2.04% nd 0.68% 0.53% nd 
Sol Mella 7.13% 5.06% 4.34% 9.16% 4.57% 0.45% 
Stafford Hotels nd -0.15% nd nd -0.15% nd 
Sundowner Group nd 4.83% 4.94% nd 5.16% -2.34% 
Sunstar Holding S.07% 3.36% 4.21% 0.38% -0.26% -2.08% 
Taj Lanka Hotels nd -1.39% nd nd -43.76% nd 
Tajgvk Hotels & Resorts Ltd nd 10.18% nd nd 10.00% nd 
Tangerlne Beach Hotels nd 0.37% nd nd -4.11% nd 
The Lighthouse Hotel nd 4.42% nd nd 4.04% nd 
The Mandarin Hotel nd 4.15% 4.90% nd 9.35% 6.67% 
Thistle Hotels 6.07% 5.13% 3.13% 4.54% 3.44% 2.12% 
Trans Asia Hotels... nd 4.19% nd nd 0.06% nd 
Transmetro Corporation Limited nd nd -1.03% nd nd 9.91% 
Travei Holdtrrgs nd nd -22.74% nd nd -147.78% 
Trendwest Resorts 25.34% nd nd 22.49% nd nd 
Zhu Kuan Development Company Ltd nd 2.83% 0.03% nd 2.16% -0.67% 
nd = não disponível 
¥ i 
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7.23. Anexo 23 - Análise da normalidade — Teste de Kofmogorov- 
Smirnov (rendibilidades - estudo anuais) 
One-Sampíe Koímogorov-Smimov Tesf 
roa2000 roa2001 roa2002 
N 100 138 113 
Normal Parametersa b Mean .0720 .0432 .0576 
Std. Devfatíon' .07025 .06817 .08497 
Most Extreme Absolute .155 .120 .185 
Differences Positive- .155 .120 .185 
Negative -.105 -.116 -.164 
Koímogorov-Smimov Z 1.547 1.411 1.971 
Asymp. Sig. (2-tailed) .017 .037 .001 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
One-Sampíe Koímogorov-Smimov Tesf 
roe2000 roe2001 roe2002 
N 100 138 113 
Normal Parametersa b Mean .0807 .1108 .0359 
std Deviatíon' .22988 1.04301 .18652 
Most Extreme Absolute .235 .430 .234 
Differences Positive .235 .430 .158 
Negative -.233 -.358 -.234 
. Koímogorov-Smimov Z 2.351 5.052 2.488 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 
a- Test distribution is Normal. 
b- Calculated from data. 
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7.24. Anexo 24 - Teste de Wíícoxon (rendibilidades - estudos 
anuais) 
RanRs 
L. N Mean Rank Sum of Ranks 
roa200t - roa200tf Negative Ranks 64» 40.34 2582.00 
Posrth/e Ranks 14b 35.64 499.00 
Ti es 15c 
Total 93 
roa2002 - roa2000 Negative Ranks 46d 32.71 1504.50 
Positive Ranks 2ié 36.53 773.60 
Ties 12f 
Total 79 
roa2002 - roa2001 Negative Ranks 36° 40.46 1456.50 
Positive Ranks 48 h 44.03 2113.50 
Ties 16' 
Total 100 
roe2GOT - roe2000 Negative Ranks 571 42.82 2440.50 
Positive Ranks 22k 32.70 719.50 
Ties 14' 
Total 93 
roe2002 - roe2000 Negative Ranks 52m 39.70 2064.50 
Positive Ranks 25"' 37.54 938.50 
Ties 2° 
Total 79 
roe2002 - roe2001 Negative Ranks 44p 45.58 2005.50 
Positive Ranks 48q 47.34 2272.50 
Ties 8r 
Total 100 
a- roa20Ot < roa2000 
b. roa2001 > roa2000 
c- roa2001 = roa2000 
d. roa2002 < roa2000 
e- roa2002 > roa2000 
^ roa2002 = roa2000 
9- roa2002 < roa2001 
b- roa2002 > roa200'f 
i- roa2002 = roa2001 
h rò'è20aí < I,ò'é200tr 
k. roe2001 > roe2000 
R- roe200/1 - roe2000^ 
tn» roe2002 < roe2000 
n- Foe2002 > fo©2900 
o. roe2002 = roe2000 
P- roe2002 < roe2001 
9- roe2002 > roe2001 
r- roe2002 - roe2001 
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a- Based on positive ranks. 
b- Based dri riégátlvé ráríks. 
c- Wiicoxon Signed Ranks Test 
? i 
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7.25. Anexo 25 Resultados do Teste de Mann-Whitney — ROA e 
ROE de Unidades Eficientes e Unidades não Eficientes 
Ranks 
TE2000 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2000 Not Seiected 55 33.97 1868.50 












a. Grouping Varíabíe: TE2000 = t (FÍLTER) 
Ranks 
TE2000 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROE-2000 Not Seiected 55 34.63 1904.50 












a- Grouping Variabíe: TE2000 = t (FILTER) 
Ranks 
PTE2000 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2000 Not Selected 43 31.94 1373.50 
Selected 24 37.69 904.50 
Totar 67 
ROE-2000 Not Selected 43 32.15 1382.50 
Selected 2* 37.3T 896.50 
Total 67 
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a. Grouping Variabíe: PTE200a= í (FÍLTER) 
Ranks 
TE2001 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2001 Not Selected 70 40.54 2837.50 
Selected 13 49.88 648.50 
TôTât 83 
ROE-2001 Not Selected 70 41.01 2871.00 
















ar- Grouping Variabíe: TE200f = 1 (FÍLTER) 
Ranks 
PTE2001 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2001 Not Selected 58 39.03 2263.50 
Selected 25 48.90 1222.50 
TôtâT 83 
ROE-2001 Not Selected 58 40.03 2321.50 
















ar. Grouping Variabíe: PTE200Í = 1 (FÍLTER) 
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W 
Ranks 
TE2002 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2002 Not Selected 72 40.61 2924.00 
Selected 11 51.09 562.00 
TôfâT 88 
ROE-2002 Not Selected 72 41.58 2994.00 
















3- Grouping Variabíe: TE2002 = "í (FILTER) 
Ranks 
PTE2002 = 1 (FILTER) N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA-2002 Not Selected 60 41.38 2483.00 
Selected 23 43.61 1003.00 
TofâT 83 
ROE-2002 Not Selected 60 41.26 2475.50 
















a- Grouping Variabíe: PTE2002 = í (FILTER) 
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Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .263a .069 .055 .05202 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Constant) .oto .022 .843 .402 
elTE2000 .066 .030 .263 2.201 .031 
a- Dependent Variabie: etROA2000 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .016a .000 -.015 .09957 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) .050 .042 t.179 .243 
elTE2000 .007 .058 .016 .130 .897 
a. Dependent Vartabte: etROE2000 
¥ 
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Wodeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estímate 
1 .282a .080 .066 .05173 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) .007 .025 .265 .776 
elPTE2000 .073 .031 .282 2.373 .021 
a- Dependent Variable: elROA200D 
Wodeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .072a .005 -.010 .09932 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Corrstant> .026 .048 .577 .566 
elPTE2000 .034 .059 .072 .579 .565 
3. Dependent Variable: eiROE20GD 
Wodeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .431a .186 .176 .05359 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Constant) -.Ott .016 -.668 .506 
elTE2001 .102 .024 .431 4.300 .000 
3. Dependent Variable: elROA200t 
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Modef Summary 
Model 
Adjusted Std. Error of 
R R Square R Square the Estimate 
1 .297a .088 .077 .08674 




Model B Std. Error Beta t Siq. 
1 (Constant) -.027 .026 -1.032 .305 
efTE2001 .107 .038 .297 2.798 .006 
a- Dependent Varrabte: etROe2001 
Modef Summary 
Model 
Adjusted Std. Error of 
R R Square R Square the Estimate 
1 .369a .136 .126 .05520 




Model B Std. Error Beta t Siq. 
1 (Constant) -.0t3 .020 -.666 .507 
elPTE2001 .090 .025 .369 3.573 .001 
ff- Dependent Variable: etROA200d 
Modef Summary 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .274a .075 .063 .08737 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -.035 .032 -t.tt7 .267 
elPTE2001 .102 .040 .274 2.561 .012 
a- Dependent Variable: etROE2001 
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Wodeí Summary 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .304a .093 .081 .06694 






Model B Std. Error Beta t Siq. 1 (Constam) 
elTE2002 









a- Dependem Variabte: etROA2002 
Wodef Summary 
Model 
Adjusted Std. Error of 
R R Square R Square the Estimate 
1 .307a .094 .083 .08864 
















a- Dependent Vanable: elROE2002 
Modéí Surti má ry 
Modéí R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .252a .063 .052 .06802 






Model B Std. Error Beta t Siq. 
1 (Constant) 
eIPTE2002 









 Dependem Variabte: elROA2002 
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Mo def Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .269a .072 .061 .08971 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Constant)- -.024 .034 -.717 .475 
elPTE2002 .109 .043 .269 2.514 .014 
Qependerrt Vanabte; etROE2002 
Estudos Anuais 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .394a .155 .146 .06223 




Model B Std, Error Beta t Sig. 
t (Constant) .003 .010 .168 .867 
TE2000 .117 .028 .394 4.135 .000 
Dependent Variable: ROA20G0 
W i 
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Mo dei STummary 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .183a .033 .023 .22790 


















a- Dependent Variable: ROE2000 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .386a .149 .139 .06247 




Model B Std. Enror Beta t Sig. 
t (Constant) -.oot .028 -.032 .974 
PTE2000 .111 .027 .386 4.029 .000 
a. Dependent Variable: ROA2000 
Modeí Summary 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .198a .039 .029 .22723 


















a- Dependent Variable: ROE2000 
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Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estímate 
1 .366a .134 .128 .05407 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -.002 .ota -.167 .868 
TE2001 .088 .020 .366 4.489 .000 
a- Dependent Variabte: ROA200t 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .190a .036 .029 .09846 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Constant) -.0t4 .023 -.503 .554 
TE2001 .079 .036 .190 2.204 .029 
Dependent Variable: ROE2001 
Modeí Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .311a .097 .090 .05522 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) .004 .013 .275 .783 
PTE2001 .069 .018 .311 3.735 .000 
Dependent Variable: ROA200t 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 191 - 
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Dissertação de Mestrado em Gestão: Análise da performance de empresas de hotelaria - uma aplicação da metodologia DEA 
Modef Summary 
Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .149a .022 .015 .09916 


















a- Dependent Vartabte: ROE200t 
Wòder Summáry 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .271a .073 .064 .07634 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
t (Constant) .0t2 .021 .554 .583 
TE2002 .087 .031 .271 2.813 .006 
ff- Dependent Variable: ROA2002 
Wodef Summary 
Adjusted Std. Error of 
Model R R Square R Square the Estimate 
1 .245a .060 .051 .11061 




Model B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -.043 .03t -.428 .670 
TE2002 .113 .045 .245 2.525 .013 
ff- Dependent Variable: ROE2002 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor Jogo Carlos Carvalho das Neves -192 - 
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Wodef Summary 
Model 
Adjusted Std. Error of 
R R Square R Square the Esíimate 
1 .254a .064 .055 .07670 


















a- Dependent Vartabte: ROA2002 
Modeí Summary 
Model 
Adjusted Std. Error of 
R R Square R Square the Estímate 
1 .224a .050 .041 .11119 




Model B Std. Error Beta t Sig. t (Constant) -.043 .033 -.394 .696 
PTE2002 .103 .045 .224 2.296 .024 
a- Dependent Vanable: ROE2002 
Autora: Sofia Margarida Morais Lourenço Orientador: Professor Doutor João Carlos Carvalho das Neves - 193 
